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UCITS

korrespondentcentralbanksmodell (correspondent central banking model)
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kapitaltdckningsdirektiv (Capital Requirements Directive)

vardepapperscentral (central securities depository)

Europeiska gemenskapen

Eurosystemets ramverk for kreditbedomning (Eurosystem credit assessment
framework)

externt institut for kreditbedomning (external credit assessment institution)
Europeiska centralbanken

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet

Europeiska ekonomiska gemenskapen

Europeiska nationalridkenskapssystemet 1995

Europeiska centralbankssystemet

Europeiska unionen

internt kreditbedomningssystem

internationell vardepapperscentral (international central securities depository)
intradagskredit (intraday credit)

internt ratingsystem

ISIN-kod (International Securities Identification Number)

monetirt finansinstitut (monetary financial institution)

penningmarknadsfond (money market fund)

nationell centralbank

sannolikhet for betalningsinstéllelse (probability of default)

skuldférbindelser med sékerhet i inteckning (retail mortgage-backed debt instrument)
ratingverktyg (rating tool)

bruttoavveckling i realtid (real-time gross settlement)
vardepappersavvecklingssystem (securities settlement system)

Det transeuropeiska automatiserade systemet for bruttoavveckling av betalningar i
realtid enligt definitionen i riktlinje ECB/2005/16

Det transeuropeiska automatiserade systemet for bruttoavveckling av betalningar i
realtid enligt definitionen i riktlinje ECB/2007/2

foretag for kollektiva investeringar i verlétbara vardepapper (undertaking for collective
investment in transferable securities)
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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 utgdr en del av Eurosystemets
rittsliga ram for penningpolitiska instrument
och forfaranden, r avsett att vara en “allmén
dokumentation” av Eurosystemets penningpoli-
tiska instrument och forfaranden och syftar
framfor allt till att ge motparterna den informa-
tion de beh6ver om Eurosystemets penningpoli-
tiska styrsystem.

Den allminna dokumentationen medfor inte i
sig nagra réttigheter eller skyldigheter for mot-
parterna. Réttsforhallandet mellan Eurosystemet
och dess motparter faststélls genom behoriga
avtal och foreskrifter.

Texten &r indelad i sju kapitel. Kapitel 1 inne-
haller en 6versikt 6ver den operativa ramen for
Eurosystemet penningpolitik. I kapitel 2 specifi-
ceras urvalskriterierna for motparter som deltar
i Eurosystemets penningpolitiska operationer.
I kapitel 3 beskrivs 6ppna marknadsoperationer,
medan det i kapitel 4 redogdrs for de stdende
faciliteter som 4r tillgdngliga for motparterna.
I kapitel 5 specificeras de forfaranden som til-
lampas vid genomforandet av penningpolitiska
operationer. I kapitel 6 definieras urvalskriteri-
erna for de underliggande vardepapper som god-
tas vid penningpolitiska operationer. I kapitel 7
presenteras Eurosystemets kassakravssystem.

Bilagorna innehaller exempel pa penningpo-
litiska operationer, en ordlista, kriterier for
urvalet av motparter for Eurosystemets valu-
tainterventioner, en presentation av systemet
for inrapportering av Europeiska centralbankens
monetdra och finansiella statistik, en forteck-
ning &ver Eurosystemets webbplatser och en
beskrivning av de forfaranden och sanktioner
som ska tillimpas om motparterna inte fullgor
sina skyldigheter och ytterligare rittsliga krav
for skapande av giltiga sdkerheter for kredit-
fordringar nir dessa anvinds som sékerhet inom
Eurosystemet.
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ECB-radet har enats om att anvénda termen “Eurosystemet” for
den sammansittning av centralbanker genom vilken Europeiska
centralbankssystemet utfor sina grundlaggande uppgifter, dvs.
Europeiska centralbanken och de nationella centralbankerna i de
medlemsstater som har infort den gemensamma valutan i enlig-
het med fordraget om upprittandet av Europeiska gemenskapen.



KAPITEL 1

OVERSIKT OVER DET PENNINGPOLITISKA

STYRSYSTEMET
1.1 EUROPEISKA CENTRALBANKSSYSTEMET

Europeiska centralbankssystemet (ECBS) bestar
av Europeiska centralbanken (ECB) och de natio-
nella centralbankerna i Europeiska unionens (EU)
medlemsstater.! ECBS uppgifter utfors i enlighet
med bestdmmelserna i fordraget om uppréttandet
av Europeiska gemenskapen (fordraget) och
stadgan for Europeiska centralbankssystemet och
Europeiska centralbanken (ECBS-stadgan). ECBS
styrs av ECB:s beslutande organ. ECB-radet utfor-
mar penningpolitiken, som verkstills av direktio-
nen, i enlighet med radets riktlinjer och beslut. 1
den utstrackning det anses mdjligt och dndamals-
enligt, och 1 syfte att sékerstdlla effektiv verksam-
het, kan ECB anlita de nationella centralbankerna?
for att genomfora Eurosystemets penningpolitiska
operationer. De nationella centralbankerna (NCB)
far, om detta dr nodvandigt for genomforandet av
penningpolitiken, mellan Eurosystemets medlem-
mar utbyta individuell information, som t.ex.
operativa uppgifter, som ror motparter som deltar
i Eurosystemets operationer.> Eurosystemets
penningpolitiska operationer genomfors pa lika
villkor i alla medlemsstater.*

1.2 EUROSYSTEMETS MAL

Huvudmalet for Eurosystemet &r att upprétthalla
prisstabilitet, i enlighet med artikel 105 i fordra-
get. Utan att asidosétta detta méal ska Eurosystemet
stodja den allmédnna ekonomiska politiken i
Europeiska gemenskapen. Eurosystemet ska
handla i &verensstimmelse med principen om
en Oppen marknadsekonomi med fri konkurrens
som framjar en effektiv resursfordelning.

1.3 EUROSYSTEMETS PENNINGPOLITISKA
INSTRUMENT

For att uppna sina mal har Eurosystemet en
uppsittning penningpolitiska instrument till sitt
forfogande. Eurosystemet utfor 6ppna mark-
nadsoperationer, erbjuder staende faciliteter
och élagger kreditinstituten att hélla kassakravs-
medel pa konton i Eurosystemet.

1.3.1 OPPNA MARKNADSOPERATIONER

Oppna marknadsoperationer spelar en viktig roll
i Eurosystemets penningpolitik. De anvénds for
att styra rantor, hantera likviditetslaget pd mark-
naden och sidnda signaler om penningpolitikens
inriktning. Fem olika instrument ar tillgdngliga
for Eurosystemet for att utfora 6ppna mark-
nadsoperationer. Det viktigaste instrumentet ar
reverserade transaktioner (baserade pa repoav-
tal eller lan mot sdkerhet). Eurosystemet kan
ocksd genomfora direkta kop/forsdljningar av
vardepapper (“outright transactions”), emittera
skuldcertifikat, gora valutaswappar samt ta emot
inlaning med fast 16ptid. ECB tar initiativet
till 6ppna marknadsoperationer, beslutar vilka
instrument som ska anvindas och pé vilka villkor
transaktionerna kan verkstéllas. De kan genom-
foras antingen genom standardiserade anbud,
snabba anbud eller bilaterala forfaranden.’
Med hinsyn till syfte, regelbundenhet och for-
faranden kan Eurosystemets 6ppna marknadso-
perationer indelas i foljande fyra kategorier
(se dven tabell 1):

*  De huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna ar regelbundna, likvidiserande rever-
serade transaktioner som ldggs ut en ging

1 Noteras bor att de nationella centralbankerna i de
EU-medlemsstater som inte har antagit den gemensamma valu-
tan i enlighet med fordragetz om upprittandet av Europeiska
gemenskapen (fordraget) bibehéller sin penningpolitiska sjalv-
stindighet 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 Sadan information omfattas av de regler for tystnadsplikt som
framgar av artikel 38 i ECBS-stadgan.

4 I detta dokument avses med “medlemsstater” de medlemsstater
som har antagit den gemensamma valutan i enlighet med fordraget.

5 De olika forfarandena for genomforandet av Eurosystemet 6ppna
marknadsoperationer, dvs. standardiserade anbud, snabba anbud
eller bilaterala forfaranden faststélls i kapitel 5. Standardiserade
anbud utférs inom en tidsram pa hogst 24 timmar rdknat fran
annonseringen av anbudsvillkoren till bekriftelsen av tilldel-
ningar. Alla motparter som uppfyller de allménna urvalskriterierna
enligt avsnitt 2.1 far delta i standardiserade anbudsforfaranden.
Snabba anbud genomfors vanligen inom en tidsram pa 90 minu-
ter. Eurosystemet kan begrénsa det antal institut som far delta i
snabba anbud. Begreppet “bilaterala forfaranden” avser alla fall
dér Eurosystemet utfor en transaktion med en eller flera motpar-
ter utan nagot anbudsforfarande. Bilaterala forfaranden omfattar
transaktioner som gors via borser eller ombud.
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i veckan och normalt har en veckas 16ptid.
Dessa transaktioner genomfors av de natio-
nella centralbankerna genom standardiserade
anbud. De huvudsakliga refinansierings-
transaktionerna spelar en nyckelroll ndr det
giller att uppfylla Eurosystemets syfte med
6ppna marknadsoperationer.

* De langfristiga refinansieringstransaktio-
nerna ar likvidiserande reverserade transak-
tioner som ldggs ut en gang i manaden med
normalt tre manaders 16ptid. Syftet med dessa
transaktioner dr att ge motparterna ytterligare
likviditet med ldngre 16ptid och de utfors av
de nationella centralbankerna via standardi-
serade anbudsforfaranden. Vid dessa transak-
tioner har Eurosystemet i regel inte for avsikt
att sinda négra signaler till marknaden, utan
rantan bestdms av marknadens aktorer.

» Finjusterande transaktioner utfors vid
behov i syfte att hantera likviditetsldaget pa
marknaden och for att styra rdntorna, i syn-
nerhet for att utjimna rinteeffekterna av
ovéantade likviditetssvingningar pa markna-
den. Finjusterande transaktioner far genom-
foras den sista dagen under kassakravspe-
rioden for att motverka likviditetsobalanser
som kan ha uppstatt sedan tilldelningen i
den senaste huvudsakliga refinansierings-
transaktionen. Finjusterande transaktioner
utfors huvudsakligen genom reverserade
transaktioner, men de kan ocksd utgoras
av antingen valutaswappar eller inldning
med fast 16ptid. Valet av instrument och
forfaranden for finjustering anpassas till
rddande forhéllanden och till de speci-
fika mal som ska nds med transaktionerna.
Finjusterande transaktioner utfors i regel av
de nationella centralbankerna via snabba
anbudsforfaranden eller bilaterala forfa-
randen. ECB-radet kan besluta om finjuste-
rande bilaterala transaktioner i undantags-
fall ska utforas av ECB.

* Eurosystemet kan ocksa genomfora struktu-
rella transaktioner genom att emittera skuld-
certifikat, anvinda reverserade transaktioner
och genomfora direkta kop/forsdljningar
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av virdepapper. Med dessa transaktioner
forsoker ECB (regelbundet eller oregel-
bundet) paverka Eurosystemets strukturella
position gentemot den finansiella sektorn.
De strukturella transaktionerna i form av
reverserade transaktioner och emissioner
av skuldcertifikat utférs av de nationella
centralbankerna via standardiserade anbud.
Strukturella transaktioner i form av direkta
kop/forséljningar av vardepapper utfors i
form av bilaterala forfaranden.

1.3.2 STAENDE FACILITETER

Syftetmed stdende faciliteter dr att tillforarespek-
tive dra in likviditet 6ver natten, sdnda signaler
om den allménna inriktningen pa penningpo-
litiken och sdtta granser for dagslanerdntans
rorelser. Tva stdende faciliteter ar tillgéng-
liga for Eurosystemets motparter pa deras eget
initiativ, forutsatt att de uppfyller vissa villkor
(se dven tabell 1):

o Med utldningsfaciliteten kan motparterna
erhalla kredit 6ver natten fran de nationella
centralbankerna till en forutbestimd rénta
mot godtagbara sikerheter. Under normala
forhallanden finns det inga kreditbegréns-
ningar eller andra restriktioner fér motpar-
ternas tilltrdde till faciliteten utom att de
ska forfoga over tillrackligt med sékerheter.
Réntan pa utlaningsfaciliteten sitter normalt
ett tak for marknadens dagslanerinta.

* 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. Réntan
pa inlaningsfaciliteten sdtter normalt ett golv
for marknadens dagslanerénta.

De stdende faciliteterna administreras decentra-
liserat av de nationella centralbankerna.

1.3.3 KASSAKRAY

Eurosystemets kassakravssystem ar tillimpligt
pa kreditinstitut inom euroomradet och anvinds



Tabell | Eurosystemets penningpolitiska operationer

Penningpolitiska Typer av transaktioner Loptid Frekvens Forfarande
transaktioner Tillforsel av Indragning av
likviditet likviditet
Oppna marknadsoperationer
Huvudsakliga Reverserade - En vecka Varje vecka Standardiserade
refinansieringstransaktioner  transaktioner anbud
Langfristiga Reverserade - Tre manader Varje manad Standardiserade
refinansieringstransaktioner transaktioner anbud
Finjusterande transak- Reverserade Reverserade transaktioner  Icke Oregelbundet ~ Snabba anbud
tioner transaktioner Inléning med fast 16ptid standardiserade Bilaterala
Valutaswappar ~ Valutaswappar forfaranden
Strukturella transaktioner ~ Reverserade Emission av Standardiserade/ Regelbundet/  Standardiserade
transaktioner skuldcertifikat icke standardiserade  oregelbundet anbud
Direkta kép av  Direkta forséljningar av - Oregelbundet  Bilaterala
virdepapper vérdepapper forfaranden
Staende faciliteter
Utliningsfacilitet Reverserade - Over natten Tilltrdde efter motparternas
transaktioner begidran
Inlaningsfacilitet - Inléning Over natten Tilltrdde efter motparternas
begidran

primért for att stabilisera penningmarknads-
rantorna och skapa (eller forstirka) ett struktu-
rellt likviditetsunderskott. Hur mycket medel
varje institut maste ha innestdende bestdms
utifran skuldsidan i institutets balansrakning.
For att bidra till att stabilisera penningmark-
nadsrdntorna dr Eurosystemets kassakravssys-
tem utformat som ett krav pa en genomsnittlig
behallning pa ett konto i den nationella cen-
tralbanken. Uppfyllandet av kassakravet berdk-
nas pd grundval av institutets genomsnittliga
dagliga behallning pa kassakravskontot under
uppfyllandeperioden. Pa institutens kassa-
kravsmedel betalas rinta enligt rdntesatsen for
Eurosystemets huvudsakliga refinansierings-
transaktioner.

1.4 MOTPARTER

Utformningen Eurosystemets penningpolitiska
styrsystem syftar till att sdkerstilla att en stor
krets av motparter ska kunna delta. Institut som
enligt artikel 19.1 i ECBS-stadgan dr skyldiga att
uppfylla kassakrav far utnyttja de staende facili-
teterna och delta i 6ppna marknadsoperationer
pa grundval av standardiserade anbud samt kép/
forsiljningar av virdepapper. Eurosystemet kan
begrénsa det antal institut som fér delta i finjus-

terande transaktioner. Vid valutaswappar for
penningpolitiska d&ndamél anvénds aktiva akto-
rer pad valutamarknaden. Motpartskretsen vid
dessa transaktioner begrinsas till de institut som
har valts ut for Eurosystemets valutainterventio-
ner och som ér etablerade inom euroomradet.

1.5 UNDERLIGGANDE TILLGANGAR

Enligt artikel 18.1 i ECBS-stadgan ska alla
Eurosystemets kredittransaktioner (dvs. likvi-
diserande transaktioner och intradagskredit)
baseras pa godtagbara sikerheter. Eurosystemet
godkénner ett stort urval av tillgangar som séker-
heter for sina transaktioner. Eurosystemet har
utvecklat ett gemensamt ramverk for godtagbara
sdkerheter som ska gilla for alla Eurosystemets
kredittransaktioner (kallas &dven den gemen-
samma listan). Den 1 januari 2007 ersatte den
gemensamma listan systemet med tva grupper
godtagbara sdkerheter som géllt sedan starten av
den tredje etappen av Ekonomiska och monetira
unionen. Det gemensamma ramverket ticker
omsittbara och icke omsittbara tillgdngar som
uppfyller Eurosystemets godtagbarhetskriterier
for hela euroomrédet. Ingen skillnad gdrs mel-
lan omséttbara och icke omséttbara vérdepapper
i friga om kvalitet eller godtagbarhet vid olika
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slag av Eurosystemets penningpolitiska opera-
tioner forutom att icke omsittbara viardepapper
i regel inte anvinds av Eurosystemet vid direkta
kop/forsdljningar av vérdepapper. Alla god-
tagbara tillgangar kan anvidndas gransoverskri-
dande genom korrespondentcentralbanksmo-
dellen (CCBM) och, nér det géller omsittbara
tillgédngar, genom godtagbara forbindelser mel-
lan virdepappersavvecklingssystem i EU.

1.6 ANDRINGAR AV STYRSYSTEMET

ECB-rédet har rétt att ndr som helst dndra
de instrument, villkor, Kkriterier och forfa-
randen som anvinds for genomfdrandet av
Eurosystemets penningpolitiska operationer.
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KAPITEL 2

GODKANDA MOTPARTER
2.1 ALLMANNA URVALSKRITERIER

Motparterna vid Eurosystemets penningpolitiska
operationer maste uppfylla vissa urvalskriterier.'
Dessa kriterier har utformats i avsikt att ge en
bred krets av institut tilltrade till Eurosystemets
penningpolitiska operationer, stirka likabehand-
lingen av institut 6ver hela euroomradet och
sdkerstélla att motparterna uppfyller vissa till-
synskrav och operativa krav:

* Endast institut som omfattas av
Eurosystemets kassakravssystem enligt arti-
kel 19.1 i ECBS-stadgan kan godtas som
motparter. Institut som &r befriade fran skyl-
digheterna enligt Eurosystemets kassakravs-
system (se avsnitt 7.2) godkédnns inte som
motparter for Eurosystemets staende 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 stir under en icke-harmo-
niserad nationell tillsyn av likvérdig standard
kan emellertid godkdnnas som motparter,
t.ex. filialer i euroomradet till institut som har
sitt huvudkontor utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet (EES).

* For att Eurosystemets penningpolitiska
operationer ska kunna genomforas pa ett
effektivt sitt maste motparterna uppfylla de
operativa kriterier som faststélls i respektive
nationell centralbanks (eller ECB:s) avtal
och foreskrifter.

Dessa allménna urvalskriterier &r enhetliga dver
hela euroomradet. Institut som uppfyller dessa
urvalskriterier har rétt att:

» anvinda Eurosystemets stdende faciliteter,
e delta i Eurosystemets Oppna marknadso-
perationer som baseras pa standardiserade

anbud.

Ett institut har endast tillgang till Eurosystemets
stdende faciliteter och Oppna marknadsopera-

tioner i form av standardiserade anbud via den
nationella centralbanken i den medlemsstat dér
det &r etablerat. Om ett institut har etablerat sig
(huvudkontor eller filialer) i flera medlemsstater
har varje enhet tillgang till dessa transaktioner
via den nationella centralbanken i den medlems-
stat ddr enheten dr etablerad, men endast en
enhet i varje medlemsstat (antingen huvudkon-
toret eller en namngiven filial) far lamna anbud.

2.2 URVAL AV MOTPARTER FOR SNABBA ANBUD
OCH BILATERALA TRANSAKTIONER

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

Vid penningpolitiska valutaswappar maste mot-
parterna kunna utféra stora valutatransaktio-
ner effektivt under alla marknadsforhallanden.
Kretsen av motparter for valutaswappar motsva-
rar den krets av motparter etablerade i euroom-
radet som Eurosystemet viljer ut for valutain-
terventioner. Kriterierna och forfarandena vid
urvalet av motparter for valutainterventioner
beskrivs i bilaga 3.

For andra transaktioner som grundar sig pa
snabba anbud och bilaterala forfaranden (finjus-
terande reverserade transaktioner och inlaning
med fast 16ptid) véljer varje nationell central-
bank ut ett antal motparter bland de institut som
dr etablerade 1 medlemsstaten och uppfyller de
allménna urvalskriterierna for att bli motpart.
Aktivitet pa penningmarknaden &r det viktigaste
urvalskriteriet. Andra kriterier som kan komma
att beaktas ar t.ex. effektiviteten vid handlarbor-
det och potentialen att lamna anbud.

Vid snabba anbud och bilaterala transaktioner
anvinder de nationella centralbankerna endast
de motparter som riknas till kretsen av finjus-
teringsmotparter. Snabba anbud och bilaterala

1 For direkta kop och forséljningar begriansas kretsen av motparter
inte pa forhand.

2 Den harmoniserade tillsynen av kreditinstitut grundas pa
Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den
14 juni 2006 om ritten att starta och driva verksamhet i kredit-
institut, Europeiska unionens officiella tidning (EUT), L 177,
30.06.2006, s.1.
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transaktioner kan ocksd utforas med en storre
krets av motparter. Om en nationell centralbank
av operativa skél inte vid varje transaktion kan
handla med alla dessa finjusterande motparter,
kommer urvalet av motparter i denna medlems-
stat att basera sig pa ett rotationsschema som
garanterar lika mojligheter att delta.

ECB-radet kan besluta om ECB i undantagsfall
sjilv ska kunna utfora finjusterande, bilaterala
transaktioner. Om ECB skulle utfora bilate-
rala transaktioner, ska ECB i s&dana fall vilja
ut motparterna enligt ett rotationsschema bland
de motparter inom euroomradet som uppfyller
urvalskriterierna for snabba anbud och bilate-
rala transaktioner. Detta for att sdkerstélla att
alla motparter har samma mojligheter att delta.

2.3 SANKTIONER OM MOTPARTER INTE FULLGOR
SINA SKYLDIGHETER

I enlighet med radets forordning (EG) nr
2532/98 av den 23 november 1998 om
Europeiska centralbankens befogenhet att fore-
lagga sanktioner,” Europeiska centralbankens
forordning (EG) nr 2157/1999 av den
23 september 1999 om Europeiska centralban-
kens befogenhet att foreldgga sanktioner
(ECB/1999/4),* radets forordning (EG) nr
2531/98 av den 23 november 1998 om
Europeiska centralbankens tillimpning av
minimireserver,’ 1 dess dndrade lydelse, samt
Europeiska centralbankens forordning (EG)
nr 1745/2003 av den 12 september 2003 om til-
lampningen av minimireserver (kassakrav)
(ECB/2003/9),° ska ECB besluta om sanktioner
mot institut som inte fullgdr sina skyldigheter
enligt ECB:s forordningar och beslut om
tillampning av kassakraven. Relevanta sanktio-
ner och forfaranderegler roérande deras tillimp-
ning faststélls i ovanndmnda forordningar. Vid
grava asidosittanden av skyldigheten att halla
kassakravsmedel kan Eurosystemet dessutom
avstinga motparter frén deltagande i Oppna
marknadsoperationer.

I enlighet med bestimmelserna i respektive
nationell centralbanks (eller ECB:s) avtal och
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foreskrifter kan Eurosystemet utdoma straff-
avgifter for motparter eller avstdnga dem fran
deltagande 1 Oppna marknadsoperationer om
de inte fullgdr sina skyldigheter enligt de avtal
och foreskrifter som tillimpas av de nationella
centralbankerna (eller av ECB) pé det sétt som
beskrivs nedan.

Detta giller vid overtrddelser av anbudsreg-
lerna (om en motpart inte kan leverera en till-
racklig méngd underliggande tillgdngar for att
avveckla det likviditetsbelopp som har tilldelats
den i en likvidiserande transaktion, eller om den
inte kan leverera tillrackliga kontanta medel for
att avveckla det belopp som har tilldelats den i
en likviditetsindragande transaktion), och av
reglerna rorande bilaterala transaktioner (om en
motpart inte kan leverera en tillricklig mingd
underliggande tillgdngar eller inte kan leve-
rera tillrickliga kontanta medel for att avveckla
det belopp som Overenskommits i bilaterala
transaktioner).

Detta giller &ven om en motpart dvertrdder reg-
lerna rorande anvéindningen av underliggande
tillgdngar (om en motpart anvénder tillgangar
som dr, eller har blivit, ej godtagbara eller inte
far anviandas av motparten, t.ex. pa grund av
nira forbindelser mellan emittenten/borgens-
mannen och motparten) eller reglerna om for-
faranden i slutet av dagen och villkoren for
tilltrade till utléningsfaciliteten (om en motpart
som har ett negativt saldo pa avvecklingskontot
i slutet av dagen inte uppfyller villkoren for till-
trade till utlaningsfaciliteten).

Ett beslut om avstingning av en motpart som
inte fullgor sina skyldigheter kan dessutom til-
lampas pa filialer till samma institut som ligger
i andra medlemsstater. Om en sddan exceptio-
nell atgérd kriavs med hénsyn till 6vertriddelsens
allvarliga karaktir, t.ex. dess frekvens eller var-
aktighet, kan en motpart avstdngas fran alla kom-
mande penningpolitiska operationer under viss tid.

EGT L 318, 27.11.1998, s. 4.
EGT L 264, 12.10.1999, s. 21.
EGT L 318,27.11.1998, s. 1.
EUT L 250, 2.10.2003, s. 10.
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Straffavgifter som utdoms av nationella cen-
tralbanker vid dvertrddelser av reglerna rorande
anbud, bilaterala transaktioner, anvédndning av
underliggande tillgangar, férfaranden vid dagens
slut eller villkor for tilltrdde till utlaningsfaci-
liteten berdknas enligt en pa forhand angiven
straffavgiftsskala (som faststélls i bilaga 6).

2.4 AVSTANGNING ELLER UTESLUTNING AV
FORSIKTIGHETSSKAL

I enlighet med bestimmelserna i1 respektive
nationell centralbanks (eller ECB:s) avtal och
foreskrifter kan Eurosystemet avstinga eller
utesluta motparter fran tilltrdde till penningpoli-
tiska instrument av forsiktighetsskal.

Dessutom kan avstingning eller uteslutning av
motparter vara befogat i vissa fall som ror en
motparts “uraktlatenhet” enligt definitionen i de
nationella centralbankernas avtal och foreskrifter.

G
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KAPITEL 3

OPPNA MARKNADSOPERATIONER

Oppna marknadsoperationer spelar en viktig
roll i Eurosystemets penningpolitik. De anvéands
for att styra rdntor, hantera likviditetsldget pa
marknaden och for att sinda signaler om pen-
ningpolitikens inriktning. Beroende pa deras
syfte, regelbundenhet och forfaranden kan
Eurosystemets Oppna  marknadsoperationer
indelas i fyra olika kategorier: huvudsakliga
refinansieringstransaktioner, langfristiga refi-
nansieringstransaktioner, finjusterande trans-
aktioner och strukturella transaktioner. Nar det
géller vilka instrument som anvinds &r rever-
serade transaktioner Eurosystemets viktigaste
instrument for 6ppna marknadsoperationer och
kan anvidndas vid samtliga fyra kategorier av
transaktioner, medan emission av skuldcertifi-
kat anvinds vid likviditetsdranerande struktu-
rella transaktioner. Strukturella transaktioner
far ocksé genomforas med hjilp av direkta kop
och forséljningar av vardepapper. Darutover
forfogar Eurosystemet Over ytterligare tva
instrument for finjusterande transaktioner: valu-
taswappar och inlaning med fast loptid. I fol-
jande avsnitt beskrivs de specifika egenskaperna
hos de olika typerna av Eurosystemets 0ppna
marknadsoperationer.

3.1 REVERSERADE TRANSAKTIONER

3.1.1 ALLMANT

TYP AV INSTRUMENT

Reverserade transaktioner avser transaktioner i
vilka Eurosystemet koper eller séljer godtag-
bara tillgdngar genom repoavtal eller limnar
kredit mot godtagbara tillgdngar som sdkerhet.
Reverserade transaktioner anvéinds for huvud-
sakliga och langfristiga refinansieringstransak-
tioner. Dessutom kan Eurosystemet anvéinda
reverserade transaktioner for strukturella och
finjusterande transaktioner.

RATTSLIG KARAKTAR

De nationella centralbankerna kan utféra rever-
serade transaktioner antingen i form av repo-
avtal (dvs. dganderitten till tillgdngen overfors
till 1angivaren samtidigt som parterna kommer
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Overens om att lata transaktionen atergd genom
att tillgangen fors tillbaka till gdldendren vid en
framtida tidpunkt) eller som 1&n mot sdkerhet
(dvs. langivaren far en pantritt i tillgangen, men
géldendren forblir dgare till den under antagande
om att skulden betalas tillbaka). Ytterligare
bestimmelser om reverserade transaktioner pa
grundval av repoavtal specificeras i de avtal som
tillimpas av respektive nationell centralbank
(eller av ECB). Arrangemangen for reverserade
transaktioner som baseras pd lan mot sikerhet
beaktar de olika forfaranden och formaliteter
som krévs enligt olika nationella rittsordningar
for att en giltig pantritt ska uppkomma och for
att en pant senare ska kunna realiseras (t.ex. en
pant, formell 6verlatelse eller fordran).

RANTEVILLKOR

Skillnaden mellan anskaffningspriset och
aterkopspriset i ett repoavtal motsvarar den
upplupna riantan pa det belopp som lanats upp
eller lanats ut under transaktionens 16ptid, dvs.
aterkopspriset inkluderar den rénta som ska
betalas. Réintan vid en repotransaktion som
utfors i form av ett 1d&n mot sdkerhet bestdms
genom anvéndning av den specificerade rantan
pa kreditbeloppet under transaktionens 16ptid.
Réntan pa Eurosystemets reverserade transak-
tioner &r enkel rinta enligt rdnteberdkningskon-
ventionen “faktiskt antal dagar/360”.

3.1.2 HUVUDSAKLIGA
REFINANSIERINGSTRANSAKTIONER

De huvudsakliga refinansieringstransaktionerna
ar Eurosystemets viktigaste dppna marknadso-
perationer. De spelar en nyckelroll nér det géller
att styra rantor, hantera likviditetslaget pd mark-
naden och sidnda signaler om penningpolitikens
inriktning.

De operativa egenskaperna hos de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna kan sammanfat-
tas pa foljande sitt:

e De dr likvidiserande reverserade transaktioner.

* De genomfors regelbundet varje vecka.



* De har i regel en 16ptid pé en vecka.

* De genomfors decentraliserat av de natio-
nella centralbankerna.

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

* Alla motparter som uppfyller de allminna
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har ritt att
lamna anbud pa huvudsakliga refinansie-
ringstransaktioner.

* Béde omsittbara och icke omsittbara till-
géangar (se kapitel 6) godkédnns som underlig-
gande tillgangar vid huvudsakliga refinansie-
ringstransaktioner.

3.1.3 LANGFRISTIGA
REFINANSIERINGSTRANSAKTIONER

Eurosystemet genomfor dessutom regelbun-
det refinansieringstransaktioner, normalt med
en loptid pa tre manader, i syfte att tillfreds-
stilla den finansiella sektorns finansieringsbe-
hov pa lidngre sikt. Vid dessa transaktioner har
Eurosystemet i regel inte for avsikt att sénda
nagra signaler till marknaden, utan réntan
bestdms av marknadens aktorer. Foljaktligen
genomfors langfristiga refinansieringstransak-
tioner i regel 1 form av anbud till rorlig rdnta och
tidvis meddelar ECB volymen av tilldelningen
vid kommande anbudsforfaranden. I undantags-
fall kan Eurosystemet ocksa genomfora langfris-
tiga refinansieringstransaktioner genom anbud
till fast rénta.

De operativa egenskaperna hos de langfristiga
refinansieringstransaktionerna kan sammanfat-
tas pa foljande sitt:

* De dr likvidiserande reverserade transaktioner.
* De genomfors regelbundet varje manad.!

» De har i regel en 16ptid pa tre manader.>

* De genomfors decentraliserat av de natio-
nella centralbankerna.

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

¢ Alla motparter som uppfyller de allminna
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har rétt att
lamna anbud vid de langfristiga refinansie-
ringstransaktionerna.

+ Bade omsittbara och icke omsittbara till-
gangar (se kapitel 6) godkdnns som underlig-
gande tillgdngar vid langfristiga refinansie-
ringstransaktioner.

3.1.4 FINJUSTERANDE REVERSERADE
TRANSAKTIONER

Eurosystemet kan genomfora finjusterande
Oppna marknadsoperationer genom reverserade
transaktioner. Finjusterande reverserade trans-
aktioner anvénds for att hantera likviditetslaget
pa marknaden och for att styra ridntorna, sarskilt
for att utjamna ranteeffekterna av ovéntade lik-
viditetssvangningar. Finjusterande transaktioner
far genomforas den sista dagen under kassa-
kravsperioden for att motverka likviditetsoba-
lanser som kan ha uppstatt sedan tilldelningen
i den senaste huvudsakliga refinansieringstrans-
aktionen. Eftersom snabba atgirder kan komma
att behdvas pa grund av ovintade forandringar
pa marknaden ar det onskvért att bibehalla 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:

e De kan vara likvidiserande eller likviditets-
dridnerande transaktioner.

» Deras frekvens éar icke standardiserad.

1 De huvudsakliga och langfristiga refinansieringstransaktionerna
genomfors enligt Eurosystemets pé forhand offentliggjorda
anbudskalender (se dven avsnitt 5.1.2) som finns pd ECB:s webb-
plats (www.ecb.europa.eu) samt Eurosystemets webbplatser
(bilaga 5).

2 Loptiden for huvudsakliga och langfristiga refinansieringstrans-
aktioner kan variera tillfalligt, bl.a. pa grund av nationella helg-
dagar i medlemsstaterna.
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* Deras 16ptid ar icke standardiserad.

» Likvidiserande finjusterande reverserade
transaktioner utfors i regel genom snabba
anbudsforfaranden, men kan ocksd utforas
genom bilaterala forfaranden (se kapitel 5).

» Likviditetsdranerande finjusterande reverse-
rade transaktioner genomfors i regel genom
bilaterala forfaranden (se avsnitt 5.2).

* Dessa transaktioner utfors i regel decen-
traliserat av de nationella centralbankerna
(ECB-radet kan besluta om att bilaterala fin-
justerande transaktioner i undantagsfall ska
kunna utforas av ECB).

* Eurosystemet far, enligt de kriterier och
forfaranden som faststdlls i avsnitt 2.2,
vilja ut ett begrdnsat antal motparter
som féar delta i finjusterande reverserade
transaktioner.

* Béde omsittbara och icke omsittbara till-
gangar (se kapitel 6) godkdnns som under-
liggande tillgdngar vid finjusterande reverse-
rade transaktioner.

3.1.5 STRUKTURELLA REVERSERADE
TRANSAKTIONER

Eurosystemet kan genomféra dppna marknads-
operationer genom reverserade transaktioner
i syfte att paverka Eurosystemets strukturella
position gentemot den finansiella sektorn.

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

e De ér likvidiserande transaktioner.

* Deras frekvens kan vara regelbunden eller
oregelbunden.

* Deras 1optid dr icke standardiserad péa for-
hand.

* De genomfors genom standardiserade
anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1).
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* De genomfors decentraliserat av de natio-
nella centralbankerna.

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

* Béde omsittbara och icke omsittbara till-
gangar (se kapitel 6) godkdnns som underlig-
gande tillgdngar vid strukturella reverserade
transaktioner.

3.2 DIREKTA KOP/FORSAL|NINGAR AV
VARDEPAPPER

TYP AV INSTRUMENT

Med direkta kop/forsdljningar av vérdepap-
per avses transaktioner ddr Eurosystemet kdper
eller séljer godtagbara tillgangar direkt pa mark-
naden. Denna typ av transaktioner genomfors
endast for strukturella &ndamaél.

RATTSLIG KARAKTAR

Vid direkta kop/forsdljningar av vérdepapper
Overgar dganderdtten fullstdndigt fran sdljaren
till koparen utan samtidig overenskommelse om
aterforing av dganderidtten. Direkta kop/forsalj-
ningar av virdepapper genomfors enligt mark-
nadspraxis for det skuldinstrument som anvéands
vid transaktionen.

PRISVILLKOR

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

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

e De kan vara likvidiserande transaktioner
(direkta kop) eller likviditetsdrdnerande

transaktioner (direkta forsaljningar).

e Deras frekvens ér icke standardiserad.



* De genomfors genom bilaterala forfaranden
(se avsnitt 5.2).

* De genomfors i regel decentraliserat av de
nationella centralbankerna.

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

* Endast omsittbara tillgangar (se kapitel 6)
anviands som underliggande tillgdngar vid
direkta kop/forsaljningar.

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.
Certifikaten emitteras och halls i kontobaserad
form och forvaras i virdepapperscentraler inom
euroomradet. ECB har inte infort nagra begréns-
ningar for handeln med certifikaten. Villkoren
for ECB:s skuldcertifikat kommer att innehalla
nirmare bestimmelser om sddana certifikat.

RANTEVILLKOR

Certifikaten emitteras diskonterade, vilket inne-
bér att emissionspriset &dr ligre dn det nominella
vardet och pa forfallodagen 16ses certifikatet in
till nominellt vdarde. Skillnaden mellan emissions-
priset och det nominella vérdet &r lika med réntan
pa det emitterade beloppet, enligt dverenskom-
men réntesats, for certifikatets 16ptid. Den rénta
som anvénds &r en enkel rinta enligt ranteberdk-
ningskonventionen “faktiskt antal dagar/360”.
Berdkningen av emissionspriset 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 lik-
viditet fran marknaden.

¢ Skuldcertifikat kan emitteras regelbundet
eller oregelbundet.

» Skuldcertifikatens 16ptid ar kortare &n tolv
ménader.

« De genomfors genom standardiserade
anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1).

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

EMISSION AV ECB:s SKULDCERTIFIKAT

Emissionsbeloppet ar: P =N Xﬁ

1+—t—r
36 000

dér:

N = Certifikatets nominella virde

r, = Rinta (%)

D = Certifikatets 16ptid (i dagar)

P, = Certifikatets emissionsbelopp
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* Alla motparter som uppfyller de allminna
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har ratt att
lamna anbud pa ECB:s skuldcertifikat.

3.4 VALUTASWAPPAR

TYP AV INSTRUMENT

Vid penningpolitiska valutaswappar kops (siljs)
utlindsk valuta mot euro avista med samtidig
forsdljning (kop) péd termin. Valutaswappar
anvinds for finjusterande dndamaél, i regel for
att hantera likviditeten pd marknaden och styra
rantorna.

RATTSLIG KARAKTAR
Penningpolitiska ~ valutaswappar  betecknar
transaktioner i vilka Eurosystemet kdper (eller

sdljer) euro avista mot utlindsk valuta och sam-
tidigt sdljer (eller koper) den tillbaka i en ter-
minstransaktion pad en faststilld aterkopsdag.
Nérmare bestimmelser om valutaswappar finns
i de avtal som anvinds av respektive nationell
centralbank (eller av ECB).

VILLKOR FOR VALUTA OCH VAXELKURS

I regel utfér Eurosystemet transaktioner endast
i valutor med hég omsittning och i Overens-
stimmelse med praxis pa marknaden. Vid varje
valutaswapp kommer Eurosystemet och mot-
parterna dverens om transaktionens swappunk-
ter. Swappunkterna utgdr skillnaden mellan
terminskursen och avistakursen. Swappunkterna
for euron gentemot den utldndska valutan note-
ras enligt gingse marknadspraxis. Villkoren for
vaxelkurserna vid valutaswappar anges i ruta 2.

VALUTASWAPPAR

S =
taswappen)

S

Avistavixelkursen mellan euron (EUR) och valutan ABC (pa kontraktsdagen for valu-

_Xx ABC
1xEUR

F,, = Terminsvéxelkursen mellan euron och valutan ABC pé aterkopsdagen for swappen (M)

_Yx4BC
M 1x EUR
A, = Terminspunkter mellan euron och valutan ABC pd dterkopsdagen for swappen (M)
B, =1 =5
N(.) = Avistabeloppet for valutan N(.)M ar terminsbeloppet for valutan:

N(ABC) = N(EUR) xS

MA4BC), = N(EUR), *F,,
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ANDRA OPERATIVA EGENSKAPER
De operativa egenskaperna hos valutaswappar
kan sammanfattas pa foljande sitt:

e De kan vara likvidiserande eller likviditets-
dridnerande transaktioner.

» Deras frekvens ar icke standardiserad.
» Deras 10ptid dr icke standardiserad.

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

* Dessa transaktioner utfors i regel decen-
traliserat av de nationella centralbankerna
(ECB-rddet kan besluta om att bilaterala
valutaswappar i undantagsfall fir genom-
foras av ECB).

* Eurosystemet far, enligt de kriterier och
forfaranden som faststills i avsnitt 2.2 och
bilaga 3, vilja ut ett begrinsat antal motparter
for valutaswappar.

3.5 INLANING MED FAST LOPTID

TYP AV INSTRUMENT

Eurosystemet kan erbjuda motparter mojlighet
att gora insdttningar med fast 16ptid och mot
en viss ridnta hos den nationella centralbanken
i den medlemsstat ddr motparten ar etablerad.
Inlaningen ska enligt planerna ske bara for fin-
justerande dndamal for att dra in likviditet fran
marknaden.

RATTSLIG KARAKTAR

Inlaningen frdn motparterna géller for en
bestdimd period och till en bestimd rinta. De
nationella centralbankerna stéller inga sdkerhe-
ter for inldningen.

RANTEVILLKOR

Réntan pé inlaningen &r en enkel rdnta enligt
ranteberdkningskonventionen “faktiskt antal
dagar/360”. Réntan erldggs nir inlaningen for-
faller till betalning.

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

* Inléningen syftar till att dra in likviditet.

» Frekvensen for inlaningen ar icke standardi-
serad.

* Loptiden for inlaningen &r icke standardise-
rad.

* Inlaningen genomfors i regel genom snabba
anbud, men ocksa bilaterala forfaranden ar
mdjliga (se kapitel 5).

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

» FEurosystemet far, enligt de kriterier och for-
faranden som faststélls i avsnitt 2.2, vilja
ut ett begrinsat antal motparter for inlaning
med fast loptid.

3 Inlaning med fast 1ptid mottas pd konton i de nationella centralban-
kerna dven nér ECB genomfor sadana transaktioner centraliserat.
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KAPITEL 4

STAENDE FACILITETER

4.1 UTLANINGSFACILITETEN

TYP AV INSTRUMENT

Motparter kan anvédnda utlaningsfaciliteten for
att erhalla likviditet 6ver natten fran nationella
centralbanker till en forutbestimd ridnta mot
godtagbara tillgangar (se kapitel 6). Faciliteten
syftar till att tillfredsstélla motparternas tillfal-
liga likviditetsbehov. Under normala omstéin-
digheter sétter rantan pa faciliteten ett tak for
dagslanerintan. Villkoren for faciliteten ar
samma dver hela euroomrédet.

RATTSLIG KARAKTAR

De nationella centralbankerna kan tillfoéra likvi-
ditet via utlaningsfaciliteten antingen i form av
repoavtal (dvs. dganderdtten till tillgdngar dver-
fors till langivaren samtidigt som parterna kom-
mer Overens om att lata transaktionen aterga
genom att tillgdngen fors tillbaka till géldena-
ren nista bankdag) eller som lan mot sékerhet
(dvs. langivaren far en pantritt i tillgdngen, men
géldendren forblir dgare till den under antagande
om att skulden betalas tillbaka). Ytterligare
bestimmelser om repoavtal ingér i de avtal som
tillimpas av respektive nationell centralbank.
Arrangemangen for att tillfora likviditet i form av
lan mot sikerhet beaktar de olika forfaranden och
formaliteter som krévs enligt olika nationell juris-
diktion for att en giltig pantrétt ska uppkomma
och for att en pant senare ska kunna realiseras
(t.ex. en pant, formell 6verlatelse eller fordran).

TILLTRADESVILLKOR

Institut som uppfyller de allménna urvalskriteri-
erna som specificeras i avsnitt 2.1 har tilltride
till faciliteten. Tilltrdde till utldningsfaciliteten
beviljas av den nationella centralbanken i den
medlemsstat dér institutet ar etablerat. Tilltrade
till utlaningsfaciliteten beviljas endast de dagar
da TARGET2! dr oppet.? Dagar da de berérda
avvecklingssystemen inte ar i drift beviljas till-
trade till utlaningsfaciliteten pa grundval av de
underliggande sdkerheter som deponerats i for-
vég hos de nationella centralbankerna.

Vid slutet av varje bankdag betraktas motparter-
nas ej avvecklade skuldpositioner gentemot de
nationella centralbankerna automatiskt som en
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begdran att fa tilltrade till utldningsfaciliteten.
De forfaranden som tillimpas pa anvdndningen
av utlaningsfaciliteten vid dagens slut beskrivs i
avsnitt 5.3.3.

En motpart kan ocksé fa tilltrade till utlanings-
faciliteten genom att sinda in en begéran till den
nationella centralbanken i den medlemsstat dar
motparten dr etablerad. For att den nationella
centralbanken ska hinna behandla en bega-
ran samma dag i TARGET2, maste begiran
ha inkommit till den nationella centralbanken
senast 15 minuter efter TARGET2-systemets
stangningstid.>* Normalt stinger TARGET2
kl. 18.00 centraleuropeisk tid. Tidsfristen for
en begdran om tilltrdde till utlaningsfacili-
teten forlangs med ytterligare 15 minuter pa
Eurosystemets sista bankdag i en uppfyllande-
period for kassakravet. I begéran ska kreditens
belopp anges och de underliggande sidkerheterna
som ska levereras for transaktionen specificeras
om sadana inte redan deponerats i forvig hos
den nationella centralbanken.

Utover kravet pa tillrdckliga godtagbara sdker-
heter finns ingen dvre grins pd det belopp som
kan erhallas fran utlaningsfaciliteten.

1 Med start den 19 november 2007 har den decentraliserade tek-
niska infrastrukturen i TARGET ersatts av TARGET2 med en
enda teknisk plattform genom vilken betalningsanvisningar
lamnas och verkstills samt betalningar tas emot pd samma tek-
niska sdtt. For vergangen till TARGET2 delas ldnderna in i tre
grupper sa att TARGET-anvindarna kan ga 6ver till TARGET2
i olika omgangar pé forutbestdimda datum. Gruppernas samman-
sittning ar foljande: grupp 1 (19 november 2007): Osterrike,
Cypern, Tyskland, Luxemburg, Malta och Slovenien; grupp 2
(18 februari 2008): Belgien, Spanien, Frankrike, Irland,
Nederlénderna, Portugal och Finland; grupp 3 (19 maj 2008):
Grekland, Ttalien samt ECB. Ett fjarde datum for vergang
(15 september 2008) reserverades om nagot ofbrutsett skulle
intrdffa. Vissa nationella centralbanker i icke-deltagande med-
lemsstater har ocksa varit kopplade till TARGET2 enligt ett
separat avtal: Lettland och Litauen (i grupp 1), samt Danmark,
Estland och Polen (i grupp 3).

2 Dirutover beviljas tilltrade till utlaningsfaciliteten endast om de
krav avseende betalningssystemens infrastruktur i RTGS uppfylls.

3 Ivissa medlemsstater haller kanske den nationella centralbanken
eller nagot av dess kontor inte 6ppet for penningpolitiska opera-
tioner pa vissa av Eurosystemets bankdagar pa grund av natio-
nella eller regionala helgdagar. Den nationella centralbanken ar
da skyldig att underritta motparterna pa forhand om vilka forfa-
randen som ska tillimpas for tilltride till utlaningsfaciliteten pa
en sadan helgdag.

4 Dagar da Target2-systemet ér stingt meddelas pa ECB:s webb-
plats (www.ecb.europa.cu) samt pa Eurosystemets webbplatser
(bilaga 5).



LOPTID OCH RANTEVILLKOR

Med den staende faciliteten erhaller motparten
en kredit som l0oper Over natten. For motpar-
ter som &r direkt knutna till TARGET?2 betalas
krediten tillbaka nésta dag da i) TARGET2 och
i) det berérda avvecklingssystemet for virde-
papper Oppnar sina system.

Réntan pa inlaningen tillkdnnages i forvig av
Eurosystemet och berdknas som en enkel rinta
enligt rénteberdkningskonventionen “faktiskt
antal dagar/360”. ”ECB kan nér som helst dndra
rantan med effekt tidigast pad Eurosystemets
péafoljande bankdag.>® Réantan pad krediten ska
betalas samtidigt som krediten aterbetalas.

AVSTANGNING FRAN TILLTRADE TILL FACILITETEN
Tilltrade Till faciliteten beviljas endast i dverens-
stimmelse med ECB:s mal och penningpolitiska
overviaganden. ECB kan ndr som helst dndra
villkoren for faciliteten eller suspendera den.

4.2 INLANINGSFACILITETEN

TYP AV INSTRUMENT

Motparterna kan gora inséttningar dver natten
i nationella centralbanker. Pa insdttningarna
betalas en forutbestdmd rdnta. Under normala
forhallanden utgor réntan pa faciliteten ett golv
for dagslanerdntan. Villkoren for inlaningsfaci-
liteten &r lika 6ver hela euroomradet.’

RATTSLIG KARAKTAR
P& insdttningarna betalas en fast ridnta. For inlé-
ningen ges ingen sikerhet till motparterna.

TILLTRADESVILLKOR®

Institut som uppfyller de allménna urvalskrite-
rierna som specificeras i avsnitt 2.1 har tilltrade
till faciliteten. Tilltrdde till inlaningsfaciliteten
beviljas av den nationella centralbanken i den
medlemsstat ddr institutet dr etablerat. Tilltrdde
till inldningsfaciliteten beviljas endast de dagar
da TARGET?2 ér 6ppet.

For att fa tilltrade till inl&ningsfaciliteten ska
motparten sdnda in en begéran till den nationella
centralbanken i den medlemsstat dér motparten

ar etablerad. For att den nationella centralban-
ken ska hinna behandla en begéran samma dag i
TARGET2 maste begéran ha inkommit till den
nationella centralbanken senast 15 minuter efter
TARGET2-systemets stingningstid som i regel
ar kl. 18.00 centraleuropeisk tid.>!® Tidsfristen
for en begdran om tilltrdde till inlaningsfaci-
liteten forldngs med ytterligare 15 minuter pa
Eurosystemets sista bankdag i en uppfyllande-
period for kassakravet. I begéran ska det belopp
som motparten dnskar deponera anges.

Det finns ingen Ovre grins for det belopp som
en motpart dnskar deponera under faciliteten.

LOPTID OCH RANTEVILLKOR

Insdttningarna har en 16ptid som stricker sig
over natten. For motparter som ar direkt knutna
till TARGET2 forfaller inséttningar till betal-
ning nista Oppethédllandedag nir TARGET2
Oppnar sina system.

Réntan pa inléningen tillkdnnages i forvig av
Eurosystemet och berdknas som en enkel rinta
enligt rénteberdkningskonventionen faktiskt
antal dagar/360”. ECB kan nér som helst dndra
rantan med effekt tidigast pd Eurosystemets
péfoljande bankdag.!' Réntan pa inldningen beta-
las nér inséttningen forfaller till aterbetalning.

AVSTANGNING FRAN TILLTRADE TILL FACILITETEN
Tilltrade till faciliteten beviljas endast i 6verens-
stimmelse med ECB:s mal och penningpolitiska
overvaganden. ECB kan nédr som helst &dndra
villkoren for faciliteten eller suspendera den.

5 Med “Eurosystemets bankdagar” avses i detta dokument alla
dagar da ECB och minst en nationell centralbank haller ppet for
Eurosystemets penningpolitiska operationer.

6 ECB-radet beslutar normalt om réntedndringar i samband med
den penningpolitiska bedomningen som gors i samband med
manadens forsta mote. Normalt trider sddana beslut inte i kraft
forran bérjan av den nya kassakravsperioden.

7 Operativa skillnader kan forekomma pa grund av skillnader
i kontostruktur i de nationella centralbankerna i euroomradet.

8 Pa grund av skillnader i kontostruktur mellan de nationella cen-
tralbankerna kan ECB tillata att de nationella centralbankerna
tillampar tilltradesvillkor som skiljer sig nigot fran dem som
anges hidr. De nationella centralbankerna ska tillhandahalla
information om sadana avvikelser fran de tilltrddesvillkor som
beskrivs i detta dokument.

9  Se fotnot 3 i detta kapitel.

10 Se fotnot 3 i detta kapitel.

11 Se fotnot 5 i detta kapitel.
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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 tva typer av anbuds-
forfaranden: standardiserade anbud och snabba
anbud. Forfarandena vid standardiserade anbud
och snabba anbud ar identiska utom i fraga om
tidsramen och motpartskretsen.

STANDARDISERADE ANBUD

Standardiserade anbud utfors inom en tidsram pa
hogst 24 timmar rdknat fran annonseringen av
anbudsvillkoren till bekréftelsen av tilldelningar
(tiden mellan sista mojligheten att avge anbud och
tillkénnagivandet av tilldelningar &r ca tva tim-
mar). Diagram 1 ger en dversikt dver den normala
tidsramen for de operativa stegen vid standardise-
rade anbud. ECB kan vid behov besluta om juste-
ring av tidsramen vid enskilda transaktioner.

De huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna, de langfristiga refinansieringstransaktio-
nerna och de strukturella transaktionerna (for-
utom direkta kop/forséljningar av virdepapper)
genomfors alltid genom standardiserade anbud.
Motparter som uppfyller de allménna urvalskri-
terierna enligt avsnitt 2.1 far delta i standardise-
rade anbudsforfaranden.

SNABBA ANBUD

Snabba anbud genomférs vanligen inom
90 minuter rdknat fran annonseringen av anbu-
det. Bekriftelsen av enskilda tilldelningar
sker omedelbart efter tillkdnnagivandet av
resultatet. Den normala tidsramen for de ope-
rativa stegen vid snabba anbud har specifice-
rats 1 diagram 2. ECB kan vid behov besluta
om justering av tidsramen vid enskilda trans-
aktioner. Snabba anbud anvénds enbart for
genomforande av finjusterande transaktioner.
Eurosystemet far, enligt de kriterier och for-
faranden som faststills i avsnitt 2.2, vélja ut
ett begrinsat antal motparter for deltagande i
snabba anbud.

OPERATIVA STEG | ANBUDSFORFARANDEN

Steg1  Tillkiinnagivande av anbudsvillkeren
a. Meddelande av ECB via offentliga nyhetsbyraer
b. Meddelande av nationella centralbanker via nationella nyhetsbyraer och (vid behov)
direkt till enskilda motparter
Steg2  Motparternas forberedelser och inliimnande av anbud
Steg3  Eurosystemet sammanstéller anbuden
Steg4  Tilldelningar och tillkinnagivande av resultatet
a. ECB:s beslut om tilldelningar
b. Tillkdnnagivande av resultatet
Steg 5 Bekriiftelse av enskilda tilldelningar
Steg 6  Avveckling av transaktionerna (se avsnitt 5.3)
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Diagram | Normal tidsram for operativa steg vid standardiserade anbud

(centraleuropeisk tid)

[ T-1 Il Kontraktsdag (T) |[T+1]
16.00 9.00 10.00 11.00
30 45 15 30|30 45 15 30 45 15 30 45 15 30
I1 1 I 1 1 11 | 11 | | 1| I 1 1 1 1 | 11 11 | 1 1 1| I 1 1 I 11 I 11 11 11 I 1|
. ib
[ ]
2
3
4a
[4b 5 —
6

15.30 9.30 11.15
Tillkiinnagivande Sista tidpunkt Tillkinnagivande
av anbudsvillkor for angivande av av tilldelningar

anbud frin motpaterna

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

Diagram 2 Normal tidsram for operativa steg vid snabba anbud

[ Kontraktsdag (T) |
timme 1 timme 2 timme 3
30 45 15 30 45 | 15 30 45 15 30 45
IIIIIIIIIII|I|IIIII||II|IIII|II|IIIII
la[
1b[—1 |
;‘
—4b
3 " q:I—
3 6
Tillkinnagivande
av anbudsvillkor
Sista tidpunkt
for anbud av motparterna

Tillkinnagivande
av tilldelningar

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

ANBUD TILL FAST RANTA OCH ANBUD TILL
RORLIG RANTA

Eurosystemet kan vilja mellan anbud till fast
ranta (volymanbud) och anbud till rorlig rénta
(rénteanbud). Vid anbud till fast rdnta anger
ECB réntan pé forhand och de deltagande mot-
parterna ger anbud pa vilket belopp till den
fasta rdntan som de &r villiga att kopa respek-
tive sédlja.! Vid anbud till rorlig rdnta ger mot-
parterna anbud pa béade belopp och réantor till
vilka de &r villiga att handla med de nationella
centralbankerna.’

5.1.2 KALENDER FOR ANBUDSFORFARANDEN

HUVUDSAKLIGA OCH LANGFRISTIGA
REFINANSIERINGSTRANSAKTIONER

De huvudsakliga och de langfristiga refinansie-
ringstransaktionerna genomfors enligt en preli-

1 Vid anbud pa valutaswappar till fast kurs faststiller ECB trans-
aktionens swappunkter och motparterna anger till vilket belopp
i den valuta som halls fast de dr villiga att sélja (och dterkdopa)
eller kopa (och silja tillbaka) till vid ifrdgavarande kurs.

2 Vid anbud pé valutaswappar till rorlig kurs ldmnar motparterna
anbud pa ett belopp i den valuta som hélls fast och anger till vilken
swappunktsnotering de ér villiga att genomfora transaktionen.
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Tabell 2 Normala kontraktsdagar for huvudsakliga och langfristiga refinansieringstransaktioner

Transaktionstyp Normal kontraktsdag (T)

Huvudsakliga refinansieringstransaktioner
Langfristiga refinansieringstransaktioner

Varje tisdag
Sista onsdagen i varje kalendermanad"

m

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

mindr kalender utgiven av Eurosystemet.?
Kalendern publiceras minst tre manader fore
ingdngen av det ar den géller. De normala kon-
traktsdagarna for de huvudsakliga och de ldng-
fristiga refinansieringstransaktionerna framgar
av tabell 2. ECB:s mal &r att se till att motparter
i samtliga medlemsstater kan delta i de huvud-
sakliga och de langfristiga refinansieringstrans-
aktionerna. Vid sammanstéllningen av kalen-
dern for dessa transaktioner foretar ECB dérfor
nodvandiga 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 pa forhand
bestdimd kalender. Normalt genomfors och
avvecklas strukturella transaktioner emellertid
endast under dagar som dr NCB-bankdagar*
i alla medlemsstater.

FINJUSTERANDE TRANSAKTIONER

Finjusterande transaktioner genomfors inte
enligt en pa forhand bestimd kalender. ECB
kan besluta att genomfora och avveckla finjus-
terande transaktioner pa vilken som helst av
Eurosystemets bankdagar. Endast nationella
centralbanker i medlemsstater dér kontraktsda-
gen, avvecklingsdagen och aterbetalningsda-
gen infaller pa NCB-bankdagar deltar i sddana
transaktioner.

5.1.3 TILLKANNAGIVANDE AV ANBUDSVILLKOREN

Eurosystemets standardiserade anbud tillkénna-
ges via nyhetsbyraer. Dérutdver kan de nationella
centralbankerna tillkdnnage anbudet direkt till
motparter som saknar uppkoppling mot nyhets-
byraer. Det offentliga meddelandet om anbuds-
villkoren innehéller i regel foljande information:
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Anbudsbegirans referensnummer.
Datum for anbudsbegéran.

Typ av transaktion (tillforsel eller indrag-
ning av likviditet och typ av penningpolitiskt
instrument).

Transaktionens 16ptid.

Typ av forfarande (anbud till fast eller rorlig
ranta).

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

Avsedd transaktionsvolym (normalt endast
vid langfristiga refinansieringstransaktioner).

Fast rénta/pris/swappunkt (vid anbud till fast
ranta).

Légsta/hdgsta accepterade rénta/pris/swap-
punkt (i forekommande fall).

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

Kalendern for Eurosystemets anbudsforfaranden finns pa ECB:s
webbplats (www.ecb.europa.eu) samt pa Eurosystemets webb-
platser (bilaga 5).

Med NCB-bankdag avses i detta dokument alla dagar da den
nationella centralbanken i en given medlemsstat héller 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 ska dé underritta motparterna i for-
viig om hur de transaktioner som géller dessa kontor ska skétas.



* Berorda valutor och den valuta vars belopp
hélls fast (vid valutaswappar).

* Referensavistakurs for utrdkning av anbud
(vid valutaswappar).

» Hogsta anbudsgrins (i forekommande fall).

» Légsta enskilda tilldelningsbelopp (i fore-
kommande fall).

» Ligsta tilldelningskvot (i forekommande fall).
» Tidsschema for inlimnande av anbud.

» Certifikatens nominella belopp (vid emission
av skuldcertifikat).

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

For att 6ka Oppenheten i sina finjusterande ope-
rationer ldmnar Eurosystemet normalt offent-
lig information om snabba anbud péd forhand.
I undantagsfall kan ECB emellertid besluta att
inte offentligt tillkdnnage snabba anbud i for-
viag. Vid tillkdnnagivande av snabba anbud
foljs samma forfarande som vid standardiserade
anbud. Vid snabba anbud, som inte tidigare till-
kénnagetts offentligt, kontaktar de nationella
centralbankerna de utvalda motparterna direkt.
Vid snabba anbud, som tillkdnnages offent-
ligt, kontaktar de nationella centralbankerna de
utvalda motparterna direkt.

5.1.4 MOTPARTERNAS FOREBEREDELSER OCH
AVGIVANDE AV ANBUD

Motparternas anbud maste folja de anvisningar
som de nationella centralbankerna tillhanda-
haller for den berorda transaktionen. Anbuden
ska ges till den nationella centralbanken i den
medlemsstat dér institutet dr etablerat (huvud-
kontor eller filial). Anbuden fran ett insti-
tut kan ldmnas in endast av en enhet (antin-
gen huvudkontoret eller en viss filial) i varje
medlemsstat.

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

Vid anbud till rorlig rédnta far motparterna
lamna anbud pa upp till tio olika rintor/pri-
ser/swappunkter. I varje anbud ska de ange till
vilket belopp och till vilken rénta de ar villiga att
gora transaktioner med de nationella centralban-
kerna.%” Rénteanbuden ska uttryckas som multi-
pler av 0,01 procentenheter. Vid anbud pa valu-
taswappar till rorlig kurs noteras swappunkterna
enligt normal marknadspraxis och anbuden maste
uttryckas som multipler av 0,01 swappunkter.

For huvudsakliga refinansieringstransaktioner
ar det lagsta anbudsbeloppet 1 000 000 euro.
Anbud som dverstiger detta belopp ska uttryckas
som multipler av 100 000 euro. Samma ldgsta
anbudsbelopp och multipelbelopp géller for fin-
justerande och strukturella transaktioner. Det
lagsta anbudsbeloppet tillimpas pé varje rdnta/
pris/swappunkt for sig.

For langfristiga refinansieringstransaktioner
faststéller varje nationell centralbank ett ldg-
sta anbudsbelopp pa 10 000—1 000 000 euro.
Anbud som Overstiger det faststdllda ldgsta
anbudsbeloppet ska uttryckas som multipler av
10 000 euro. Det lagsta anbudsbeloppet tillim-
pas pa varje riantesats for sig.

ECB har ritt att sitta en hogsta anbudsgréins for
att undvika oproportionerligt stora anbud. Denna
hogsta anbudsgrans anges alltid i det offentliga
meddelandet om anbudsvillkoren.

Motparterna forvéntas alltid vara i stind att ticka
de belopp som tilldelas dem med en tillrdcklig

5 Vid anbud pa valutaswappar till fast kurs ska motparten ange till
vilket belopp den dr beredd att handla med Eurosystemet i den
valuta som halls fast.

6 Vid emission av sina skuldcertifikat kan ECB bestimma att anbu-
den ska uttryckas i form av pris, och inte i form av en rinta. Priserna
ska da noteras som en procentsats av det nominella vardet.

7 Vid valutaswappar till rorlig kurs ska motparten ange till vilket
belopp den ér beredd att handla med Eurosystemet i den valuta
som halls fast, samt motsvarande swappunkt.
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volym godtagbara underliggande tillgangar.® De
avtal eller foreskrifter som tilldimpas av ifragava-
rande nationella centralbank medger straffavgif-
ter om en motpart inte kan leverera tillrdckligt
med underliggande tillgangar eller kontanta
medel for avveckling av det belopp som den till-
delats 1 en anbudstransaktion.

Anbud kan étertas énda tills den utsatta tids-
fristen har gétt ut. Anbud som ldmnas efter den
tidsfrist som uppgetts i den offentliga annonse-
ringen beaktas inte. De nationella centralban-
kerna avgér om anbuden ldmnats in pa utsatt
tid. De beaktar inte anbud fran en motpart om
summan av anbuden Overstiger den hdgsta
anbudsgrins som faststillts av ECB. De beak-
tar inte heller anbud som underskrider det lag-
sta anbudsbeloppet eller som underskrider eller
overskrider eventuella lagsta respektive hogsta
accepterade rianta/pris/swappunkt. De nationella
centralbankerna kan ocksd underkénna anbud
som dr 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 pd den likviditet
som totalt ska fordelas tillgodoses de ingivna
anbuden proportionerligt enligt kvoten mellan
beloppet att fordela och anbudens totalsumma
(se ruta 4). Tilldelningarna avrundas till nér-
maste euro. ECB kan ocksa besluta att tilldela
varje budgivare ett minimibelopp/minimikvot
vid anbud till fast rénta.

ANBUD | EURO TILL RORLIG RANTA

Vid tilldelningar i samband med likvidiserande
anbud i euro till rorlig ridnta fortecknas anbuden
i fallande ordningsf6ljd utifran erbjudna rénte-
satser. Anbuden med de hdgsta ridntesatserna
far tilldelning forst och direfter accepteras
anbud med successivt ldgre rantesatser tills den
totala likviditeten fordelats. Skulle anbuden vid
den ldgsta accepterade rdntenivan (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-
nalrintan (se ruta 5). Tilldelningarna avrundas
till ndrmaste euro.

8 Eller att avveckla i kontanta medel vid likviditetsdrdnerande
transaktioner.

TILLDELNINGAR VID ANBUD TILL FAST RANTA

Tilldelningarnas andel é&r: all% =

n

= |

a.

i

Motpart i:s totala tilldelning &r:

dar:

A = totalt belopp att fordela

n = totalt antal motparter

a, = belopp som bjudits av motpart i
all% = tilldelningarnas andel (%)

all. = motpart i:s totala tilldelning
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TILLDELNINGAR VID ANBUD | EURO TILL RORLIG RANTA

(exemplet avser anbud i form av rdntor)

Tilldelningarnas andel (%) vid marginalrénta ar:

all% (r )=

Motpart i:s tilldelning vid marginalrdntan &r:

m=1

4= a(r)

s=1

a(r,)

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

Motpart i:s totala tilldelning &r:

m=1

all.=» a(r), +all(r),

i
s=1

dér:
A = totalt belopp att fordela
T = motparternas rianteanbud s
n = totalt antal motparter
a(r), = belopp som bjudits till rdnta s (r,) av motpart i
a(rs) = totalt belopp som bjudits till rdnta s (rs)
a(r) =) a(r),
i=1

r = marginalrinta:

r,=r >r vid en likvidiserande anbudstransaktion

r. >r >r, for en likviditetsdrinerande anbudstransaktion
ro = réntan fore marginalréintan (sista rdntan vid vilken anbuden tillgodoses i sin helhet):

r, >, for en likvidiserande anbudstransaktion

r >r,  for en likviditetsdranerande anbudstransaktion
all%(r,) tilldelningarnas andel (%) vid marginalrdnta
all(r), = motpart i:s tilldelning vid ranta s
all. = motpart i:s totala tilldelning

i

Vid fordelningen i samband med likviditetsdra-
nerande anbud till rorlig rénta (som kan anvindas
vid emission av skuldcertifikat och mottagande
av inlaning med fast 16ptid) fortecknas anbuden i
stigande ordningsfoljd utifrén erbjudna réntesat-
ser (eller fallande ordningsfoljd utifran erbjudna
priser). Anbuden med de lagsta rantorna (hogsta
priserna) fér tilldelning forst och dérefter accepte-
ras anbud med successivt hogre rintesatser (lagre
prisanbud) tills den totala likviditeten har dragits

in. Skulle anbuden vid den hogsta accepterade
rantenivan/ det ldgsta priset (dvs. marginalrantan/
marginalpriset) sammanlagt dverstiga 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/mar-
ginalpriset (se ruta 5). For emission av skuldcertifi-
kat avrundas tilldelningarna till ndrmaste multipel
av skuldcertifikatens nominella belopp. For andra
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likviditetsdrianerande transaktioner avrundas till-
delningarna till varje motpart till ndrmaste euro.

ECB kan besluta att tilldela varje accepte-
rad 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 utifrdn
erbjudna swappunktsnoteringar.” Anbud med de
lagsta swappunktsnoteringarna prioriteras och
successivt hogre swappunktsnoteringar accepte-
ras tills hela det faststéllda valutabeloppet har
fordelats. Skulle vid den hogsta accepterade
swappunktsnoteringen (marginalswappunktsno-

teringen) anbuden sammanlagt Overstiga det
belopp som aterstar att fordela sker fordelningen
proportionerligt mellan dessa anbud enligt kvo-
ten mellan det belopp som aterstar att fordela
och vad som totalt erbjudits vid marginalswap-
punktsnoteringen (se ruta 6). Tilldelningarna
avrundas till ndrmaste euro.

9 Swappunktsnoteringar fortecknas i stigande ordningsfoljd med
beaktande av noteringens tecken, vilket beror pé vilket tecken
rantedifferensen mellan den utldndska valutan och euron har.
Skulle rantan pa den utlindska valutan under swappens 16ptid
Gverstiga motsvarande rénta pa euron ar swappunktsnoteringen
positiv (handlas till premium, vilket innebér att eurons termin-
skurs dr starkare &n avistakursen). Skulle diremot réntan pa den
utlindska valutan vara ldgre &n motsvarande eurorénta dr swap-
punktsnoteringen negativ (handlas till discount, vilket innebér att
eurons terminskurs dr svagare én avistakursen).

TILLDELNINGAR AV ANBUD PA VALUTASWAPPAR TILL RORLIG KURS

Tilldelningarnas andel (%) vid marginalswappunktsnoteringen é&r:
m=1
A=Y a(A)
all% (A )= —=1
a(a,)

Motpart i:s tilldelning vid marginalswappunktsnoteringen &r:
all(A,)=all% (A )<a(A,)

Motpart i:s totala tilldelning &r:

m-1
all, =% a(A), + all(A,)
s=1
dér:
A totalt belopp att fordela
A, = motparternas swappunktnotering s
n = totalt antal motparter
a(A), = totalt belopp som bjudits vid swappunktsnotering s (A ) av motpart i
a(A) = totalt belopp som bjudits vid swappunktnotering s (A )
a(As) = Za(As)i
i=1
A, = marginalswappunktsnotering
A, =A > A vid en likvidiserande valutaswapp
A=A >A vid en likviditetsdrinerande valutaswapp
ECB
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Ruta 6 (fortsdttning )

swappunktsnotering fore marginalswappunktsnotering (sista swappunktsnote-

A =
" ring vid vilken anbuden tillgodoses i sin helhet)
A >A . foren likvidiserande valutawapp
A > A for en likviditetsdranerande valutaswapp
all%(A) = tilldelningarnas andel (%) vid marginalswappunktsnoteringen
all(A), = motpart i:s tilldelning vid swappunktsnotering s
all, = motpart i:s totala tilldelning

Vid tilldelningar i samband med likviditetsdra-
nerande anbud pé valutaswappar till rorlig kurs
fortecknas anbuden i fallande ordningsfoljd uti-
fran erbjudna swappunktsnoteringar. Anbuden
med de hogsta swappunktsnoteringarna far
tilldelning forst och dérefter successivt ldgre
swappunktsnoteringar tills hela det faststdllda
beloppet har fordelats. Skulle vid den ldgsta
accepterade swappunktsnoteringen (marginals-
wappunktsnoteringen) anbuden sammanlagt
Overstiga det belopp som éaterstir att fordela
sker fordelningen proportionerligt mellan dessa
anbud enligt kvoten mellan det belopp som
aterstar att fordela och det som totalt erbjudits
vid marginalswappunktsnoteringen (se ruta 6).
Tilldelningarna avrundas till nirmaste euro.

TYP AV FORFARANDE

Vid anbud till rorlig rénta kan Eurosystemet til-
lampa anbudsférfaranden med antingen en enhet-
lig rénta eller flera rantesatser (multipla réntor).
Vid ett anbudsforfarande med en enhetlig rianta
(holldndsk auktion) ér tilldelningsréntan/priset/
swappunkten pa alla accepterade anbud lika med
marginalrantan/priset/swappunkten (dvs. vid vil-
ken det totala beloppet att fordela uttdms). Vid
ett anbudsforfarande med multipel rénta (ameri-
kansk auktion) &r tilldelningsréntan/priset/swap-
punkten samma som den rinta/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 upp-
koppling mot nyhetsbyraer. Det offentliga med-

delandet om resultatet av anbudstilldelningen
innehéller vanligen f6ljande information:

* Anbudsbegérans referensnummer.
* Datum for anbudsbegéran.

* Typ av transaktion.

» Transaktionens I6ptid.

* Det totala beloppet som Eurosystemets mot-
parter bjudit.

* Antal anbudsgivare.
* Bero6rda valutor (vid valutaswappar).
» Totalt tilldelat belopp.

+ Tilldelningarnas procentuella andel (vid
anbud till fast rénta).

* Avistakurs (vid valutaswappar).

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

+ Légsta erbjudna rinta, hogsta erbjudna rénta
och vigd medelrinta pa accepterade anbud
(vid auktioner med flera rintesatser).

* Transaktionens startdatum och forfallodag
(nér tillimpligt) eller instrumentets avveck-
lingsdag och forfallodag (vid emission av
skuldcertifikat).
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» Ligsta enskilda tilldelningsbelopp (i fore-
kommande fall).

» Légsta enskilda tilldelningskvot (i forekom-
mande fall).

 Certifikatens nominella belopp (vid emission
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 anvindas for finjusterande
Oppna marknadsoperationer och strukturella
direkta kop/forsdljningar av  virdepapper.
Bilaterala forfaranden definieras i vid bemér-
kelse som forfaranden diar Eurosystemet utfor
en transaktion med en eller flera motparter utan
nagot anbudsforfarande. Det finns tva typer av
bilaterala forfaranden: transaktioner dar motpar-
terna 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 inhem-
ska motparter, som utvalts enligt kriterierna
1 avsnitt 2.2. De nationella centralbankerna
beslutar pa basis av noggranna anvisningar
fran ECB om de ska ingé kontrakt med motpar-
terna. Transaktionerna avvecklas via de natio-
nella centralbankerna.

Om ECB-radet beslutar att ECB sjdlv (eller en
eller flera nationella centralbanker som agerar
som ECB:s operativa organ), i undantagsfall,
kan utfora bilaterala transaktioner ska forfaran-
dena vid sddana transaktioner anpassas for detta.
ECB (eller en eller flera nationella centralban-
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ker som agerar som ECB:s operativa organ) ska
da direkt kontakta en eller flera motparter inom
euroomradet, vilka utvalts enligt kriterierna i
avsnitt 2.2. ECB (eller den eller de nationella
centralbankerna som agerar som ECB:s opera-
tiva organ) ska sedan fatta beslut om kontrakt
med motparterna. Transaktionerna ska trots
detta avvecklas decentraliserat via de nationella
centralbankerna.

Bilaterala transaktioner genom direkta kontak-
ter med motparter kan forekomma vid reverse-
rade transaktioner, direkta kdp/ forséljningar av
virdepapper, valutaswappar och inldning med
fast 16ptid.

TRANSAKTIONER SOM GORS VIA BORSER OCH
OMBUD

De nationella centralbankerna kan utfora direkta
kop/forséljningar av virdepapper via borser och
ombud. For dessa transaktioner dr kretsen av
motparter inte pa forhand begransad och forfa-
randena &r anpassade till marknadspraxisen for
de aktuella skuldforbindelserna.

TILLKANNAGIVANDE AV BILATERALA
TRANSAKTIONER

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

TRANSAKTIONSDAGAR

ECB kan besluta att utfora och avveckla fin-
justerande  bilaterala  transaktioner under
Eurosystemets bankdagar. Endast nationella
centralbanker i medlemsstater dir kontraktsda-
gen, avvecklingsdagen och aterbetalningsda-
gen infaller pa NCB-bankdagar deltar i sddana
transaktioner.

Bilaterala direkta kop/forsdljningar av vardepap-
per for strukturella &ndamal utfors och avveck-
las vanligen endast sddana dagar som &r NCB-
bankdagar i samtliga medlemsstater.

10 ECB-radet kan besluta om finjusterande bilaterala transaktioner,
i undantagsfall, ocksa kan utforas av ECB.



5.3 AVVECKLINGSFORFARANDEN
5.3.1 ALLMANT

Vid anvindning av Eurosystemets stdende faci-
liteter eller deltagande i 6ppna marknadsopera-
tioner avvecklas penningtransaktionerna via
motparternas konton hos de nationella central-
bankerna eller via deras konton hos banker som
deltar i TARGET2. Penningtransaktionerna
avvecklas forst efter (eller samtidigt som) den
slutliga Gverforingen av de underliggande till-
gangarna. Det betyder att de underliggande till-
géngarna antingen maste ha satts in i forvig pa
ett pantkonto hos de nationella centralbankerna
eller att de avvecklas under dagen enligt princi-
pen leverans mot betalning. Overforingen av
tillgangarna sker via motparternas vardepap-
persavvecklingskonton i vérdepappersavveck-
lingssystem som uppfyller ECB:s minimikrav.!!
Motparter som varken har pantkonto hos en
nationell centralbank eller virdepappersavveck-
lingskonto i ett vardepappersavvecklingssystem
som uppfyller ECB:s minimikrav kan 6verfora
de underliggande tillgdngarna Over ett korre-
spondentkreditinstituts ~ vdrdepappersavveck-
lingskonto eller pantkonto.

Nérmare bestimmelser om avvecklingsforfa-
randena faststélls i de avtal som tillimpas av
de nationella centralbankerna (eller ECB) for
de enskilda penningpolitiska instrumenten.
Avvecklingsforfarandena i de nationella cen-
tralbankerna kan i nagon 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, dvs. huvudsakliga och
langfristiga  refinansieringstransaktioner ~ och
strukturella transaktioner, avvecklas vanligen
under den forsta dagen efter kontraktsdagen nér
i) TARGET?2 och ii) alla berérda virdepappers-
avvecklingssystem &r Oppna. Principiellt &mnar
Eurosystemet avveckla transaktionerna till foljd
av sina Oppna marknadsoperationer samtidigt i alla
medlemsstater med de motparter som har tillhan-
dahallit tillrickliga sékerheter. P4 grund av ope-
rativa restriktioner och de tekniska egenskaperna
hos virdepappersavvecklingssystemen kan tids-
schemat under dagen for avvecklingen av &ppna
marknadsoperationer variera inom euroomradet.
Avvecklingstidpunkten for huvudsakliga och lang-
fristiga refinansieringstransaktioner sammanfaller
vanligen med tidpunkten for aterbetalning av en
tidigare transaktion med motsvarande 16ptid.

Eurosystemet har for avsikt att avveckla 6ppna
marknadsoperationer baserade pa snabba anbud
och bilaterala forfaranden pa kontraktsdagen.
Eurosystemet kan emellertid da och dé av ope-
rativa skdl tillimpa andra avvecklingsdagar for
dessa operationer, sirskilt for direkta kop/for-
sdljningar av virdepapper och valutaswappar
(se tabell 3).

11 En beskrivning av standarderna for anvindning av godkinda
virdepappersavvecklingssystem i euroomradet och en uppdate-
rad forteckning &ver godkénda forbindelser mellan dessa system
finns pd ECB:s webbplats (www.ecb.europa.cu).

Tabell 3 Normala avvecklingsdagar for Eurosystemets 6ppna marknadsoperationer"

Penningpolitiskt

Avvecklingsdag for

Avvecklingsdag for transaktioner

instrument transaktioner baserade baserade pd snabba
pa standardiserade anbud anbud eller bilaterala forfaranden
Reverserade transaktioner T+12 T

Direkta kop/forsiljningar av virdepapper

Emission av skuldcertifikat
Valutaswappar
Inlaning med fast 16ptid

T+1

Enligt marknadspraxis for
underliggande tillgangar
T, T+1 eller T+2
T

1) T dr kontraktsdagen. Avvecklingsdagen ska vara en av Eurosystemets bankdagar.

2) Om den normala avvecklingsdagen for huvudsakliga eller ldngfristiga refinansieringstransaktioner inte dr en bankdag kan ECB besluta
om en annan avvecklingsdag, med mdjlighet dven till avveckling under samma dag. Avvecklingsdagarna for huvudsakliga och léng-
fristiga refinansieringstransaktioner anges pa forhand i Eurosystemets kalender for anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1.2).
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5.3.3 FORFARANDEN VID DAGENS SLUT

Forfarandena vid dagens slut faststélls i doku-
mentationen for TARGET2. Normalt stinger
TARGET?2 kl. 18.00 centraleuropeisk tid. Dérefter
accepteras inga betalningsuppdrag for avveckling i
TARGET?2, dock fortsatter behandlingen av betal-
ningsuppdrag som accepterats fore stingningsti-
den. Motparternas anhéllanden om att fa utnyttja
utlaningsfaciliteten eller inléningsfaciliteten maste
lamnas in till respektive nationell centralbank
senast 15 minuter efter TARGET2-systemets
stingningstid. Tidsfristen for en begéiran om till-
trade till Eurosystemets staende faciliteter forléngs
med ytterligare 15 minuter pa Eurosystemets sista
bankdag i en uppfyllandeperiod for kassakravet.

Negativa saldon pa godkdnda motparters
avvecklingskonton i TARGET?2 efter kontroll-
forfarandena vid dagens slut uppfattas automa-
tiskt som en anhallan om att fa utnyttja utla-
ningsfaciliteten (se avsnitt 4.1).
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KAPITEL 6

GODKANDA TILLGANGAR

6.1 ALLMANT

Enligt artikel 18.1 i ECBS-stadgan far ECB
och de nationella centralbankerna handla pa
finansmarknaderna, dvs. kopa och sélja under-
liggande tillgangar direkt eller genom repoav-
tal. Alla Eurosystemets kredittransaktioner ska
vara baserade pa tillfredsstdllande sédkerheter.
Foljaktligen baseras alla Eurosystemets likvi-
diserande transaktioner pa underliggande till-
géngar som motparterna tillhandahéller antingen
genom att dganderitten Overfors (vid direkta
kop/forséljningar av virdepapper eller repoav-
tal) eller genom att de berorda tillgdngarna stalls
som pant (vid lan mot sédkerhet).!

For att skydda Eurosystemet mot forluster i de
penningpolitiska transaktionerna, garantera lika-
behandling av motparterna och 6ka den operativa
effektiviteten och transparensen méste de under-
liggande tillgangarna uppfylla vissa kriterier om
de ska vara godtagbara for Eurosystemets pen-
ningpolitiska transaktioner. Eurosystemet har
utvecklat ett gemensamt ramverk for godtagbara
sikerheter som ska gilla for alla Eurosystemets
kredittransaktioner. Det gemensamma ramverket
som dven kallas den gemensamma listan, borjade
gélla den 1 januari 2007 och ersatte systemet med
tva grupper (two-tier system) vilket varit i kraft
sedan starten av tredje etappen av Ekonomiska
och monetéra unionen.’

Det gemensamma ramverket omfattar tva olika
tillgdngskategorier. Dessa dr omséttbara och
icke omsittbara tillgangar. Ingen skillnad gors
mellan de tva tillgdngskategorierna i friga om
kvalitet eller godtagbarhet vid Eurosystemets
olika penningpolitiska transaktioner forutom
att icke omsittbara tillgdngar inte anvinds av
Eurosystemet vid direkta kop/forséljningar
av vardepapper. Tillgdngar som godtas for
Eurosystemets penningpolitiska transaktioner
kan ocksd anvdndas som underliggande till-
gangar vid intradagskredit.

Urvalskriterierna for de tva tillgdngskategorierna
ar enhetliga i hela euroomrédet och beskrivs i
avsnitt 6.2.3 For att sikerstéilla att de tva tillgang-
skategorierna uppfyller samma kreditstandarder

har Eurosystemets ramverk for kreditbedom-
ning (ECAF) upprittats. ECAF baseras pé olika
typer av kreditbedomningssystem. Procedurerna
och reglerna for faststéllande av Eurosystemets
krav pa “hog kreditvardighet” for alla godtag-
bara sdkerheter beskrivs i avsnitt 6.3. Atgirder
for riskkontroll och vérderingsprinciper for
underliggande tillgangar beskrivs i avsnitt 6.4
och 6.5. Eurosystemets motparter far anvinda
godtagbara tillgdngar  gridnsoverskridande
(se avsnitt 6.6).

6.2 URVALSSPECIFIKATIONER FOR UNDERLIG-
GANDE TILLGANGAR

ECB upprittar, underhaller och offentliggdr en
lista 6ver godtagbara omséttbara tillgangar.* For
icke omsittbara tillgangar kommer ECB varken
att offentliggéra nagon lista 6ver godkénda till-
géngar eller Over godtagbara gdldendrer och
borgensmaén.

Eurosystemet ger endast motparter rdd avse-
ende virdepappers godtagbarhet som sikerhet
for Eurosystemet om redan emitterade omsatt-
bara tillgangar eller utestdende icke omséttbara
tillgdngar har lamnats in till Eurosystemet som

1 Likviditetsdrénerande Oppna marknadsoperationer som dr gjorda
genom direkta kop/forséljningar eller genom reverserade transak-
tioner baseras ocksa pa underliggande tillgangar. For underliggande
tillgangar som anvinds vid likviditetsdréanerande reverserade trans-
aktioner dr godtagbarhetskriterierna desamma som de som tillimpas
for underliggande tillgéngar vid likvidiserande ppna marknadsope-
rationer i form av reverserade transaktioner. Virderingsavdrag til-
lampas inte pa likviditetsdranerande transaktioner.

2 Franska s.k. fonds communs de créances (FCC) som togs med i
grupp ett-listan och som emitterats fore den 1 maj 2006, kommer
dven fortsdttningsvis att godtas under en dvergangsperiod fram
t.o.m. den 31 december 2008. FCC som emitterats fran och med
den 1 maj 2006 godtas inte.

3 For en viss kategori icke marknadsnoterade tillgangar, s.k. kre-
ditfordringar, giller en interimsperiod fram till den 31 december
2011 och under denna period kan ett begrinsat antal godtagbar-
hetskriterier och operationella kriterier skilja sig at inom euro-
omradet (se avsnitt 6.2.2).

4 Denna forteckning offentliggérs och uppdateras dagligen pa
ECB:s webbplats (www.ecb.europa.eu). Omsittbara tillgangar
utgivna av ett icke-finansiellt foretag utan rating av ett externt
kreditbedomningsinstitut (ECAI) for emissionen, emittenten
eller borgensmannen tas inte upp pa den offentliga listan dver
godkinda tillgangar. For dessa skuldforbindelser avgors godtag-
barhetsstatus av vilken typ av kreditbeddmning som viljs av res-
pektive motpart i enlighet med de ECAF-regler som ér tillamp-
liga pa kreditfordringarna (se avsnitt 6.3.3).
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sikerhet. Det ska alltsd inte goras ndgot for-
handsutlatande.

6.2.1 URVALSSPECIFIKATIONER FOR OMSATTBARA
TILLGANGAR

Godkénda &r skuldcertifikat som emitterats av
ECB och alla skuldcertifikat som emitterats av
de nationella centralbankerna i Eurosystemet
fore antagandet av euron i dessa medlemsstater.

For att bedoma godtagbarheten av andra omsétt-
bara tillgdngar giller foljande urvalskriterier
(se dven tabell 4).

TYP AV TILLGANGAR
De maste vara skuldférbindelser som har:

(a) ett fast och villkorslost kapitalbelopp,’

(b) en kupong som ej kan resultera i ett nega-
tivt kassaflode. Dessutom maste kupongen
ha ett av foljande karaktéristika: i) en
nollkupong, ii) en fast kupong, eller iii) en
rorlig kupong baserad pé en réntereferens.
Kupongen kan vara kopplad till en for-
andring 1 emittentens egen rating. Vidare
dr dven inflationsindexerade obligationer
godtagbara.

Dessa karaktaristika maste forbli  ofordand-
rade under skuldforbindelsens hela 16ptid.
Skuldforbindelserna far ej ge en ritt till kapital
och/eller rinta som &r efterstdlld andra skuldfor-
bindelser som emittenten har utgivit.

Krav a) ar inte tilldimpligt pa vdrdepapper med
bakomliggande tillgangar med undantag for
skuldforbindelser som har emitterats av kredit-
institut i enlighet med de villkor som anges i
artikel 22.4 i fondforetagsdirektivet® (s.k. tackta
bankobligationer). Eurosystemet utvdrderar om
vérdepapper med bakomliggande tillgangar,
andra én tdckta bankobligationer, dr godtagbara
enligt foljande villkor.

De kassaflodesgenererande tillgdngarna som
ticker vardepapper med bakomliggande till-
gangar ska uppfylla f6ljande kriterier:
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(a) Forvarv av saddana tillgdngar maste
ske i enlighet med lagstiftningen i en
EU-medlemsstat,

(b) De ska ha forvarvats av ett SPV-foretag
for vérdepapperisering i enlighet med
lagstiftningen i en medlemsstat fran upp-
hovsmannen eller ett ombud péd ett sitt
som Eurosystemet anser vara en “verklig
forsdljning” som kan goras géllande mot
tredje part, och som maste vara utom réck-
hall f6r upphovsmannen och dennes ford-
ringsdgare, dven for det fall upphovsman-
nen blir insolvent.

De far inte, helt eller delvis, faktiskt eller
potentiellt, besta av kreditlinkade obliga-
tioner eller liknande ansprak som hérror
fran overforingen av kreditrisk genom kre-
ditderivat.

(©

Betraffande strukturerade emissioner far en
tranch (eller undertranch), for att vara god-
tagbar, inte vara efterstilld andra trancher av
samma vérdepappersemission. En tranch (eller
undertranch) betraktas som inte efterstilld andra
trancher (eller undertrancher) av samma vérde-
pappersemission om, i enlighet med betalnings-
prioritet tillamplig efter leverans av ett verk-
stillighetsmeddelande, enligt vad som anges
i anbudscirkuldret, ingen annan tranch (eller
undertranch) ges prioritet vad avser att erhalla
betalning (kapital och ridnta) fore den tranchen
(eller undertranchen) och saledes en sédan
tranch (eller undertranc) ar sist att ta forluster
bland olika trancher eller undertrancher i en
sadan strukturerad emission.

Eurosystemet forbehéller sig rétten att krdva
bekriftelse och klargérande av berérda tredje
parter (t.ex. utfirdare, ursprunglig borgendr
eller arrang6r) dir Eurosystemet anser det befo-
gat for att bedoma godtagbarheten av tillgangar
med bakomliggande tillgangar.
5 Obligationer med optionsbevis eller andra liknande rétter godtas inte.
6 Radets direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om sam-
ordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i 6verlatbara véirdepapper (fondforetag),

(EGT L 375, 31.12.1985, s. 3), enligt dndring genom direktiv
2005/1/EG (EUT L 79, 24.3.2005, s. 9).



KREDITVARDIGHETSKRAV

Skuldférbindelsen maste uppnd de hoga krav
pa kreditvardighet som specificeras i ECAF:s
regler for omséttbara tillgangar. De beskrivs i
avsnitt 6.3.2.

UTGIVNINGSPLATS

Skuldforbindelsen maste deponeras/registreras
(emitteras) inom EES hos en centralbank eller en
virdepapperscentral som uppfyller de minimi-
krav som faststillts av ECB.” Om en omsittbar
skuldforbindelse emitteras av ett icke-finansiellt
foretag® som inte bedomts av ett godtagbart
externt institut for kreditbedomning (ECAI)
maste emissionen ske inom euroomradet.

AVVECKLINGSFORFARANDEN

Skuldférbindelsen maste vara dverforbar i kon-
tobaserad form. Den maste hallas och avvecklas
inom euroomradet genom ett avvecklingskonto
hos Eurosystemet eller i ett virdepappersav-
vecklingssystem som uppfyller de standarder
som faststéllts av ECB sa att fullgorelse och rea-
lisering foljer lagstiftningen i en medlemsstat i
euroomradet.

Om den virdepapperscentral dir vardepapperet
ar emitterat inte dr identiskt med det vardepap-
persavvecklingssystem dér vardepapperet halls
maste de bada systemen vara forbundna genom
en av ECB godkénd forbindelse.’

GODTAGBARA MARKNADER

Skuldférbindelsen maste vara registrerad eller
noterad pé en reglerad marknad enligt definitio-
nen for en sddan marknad i Europaparlamentets
och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april
2004 om marknader for finansiella instrument,'®
eller registrerade, noterade eller omsatta pa vissa
icke reglerade marknader som specificerats av
ECB.!"" Eurosystemets bedomning av icke regle-
rade marknader baseras pa tre principer, séker-
het, transparens och tillgdnglighet.' 3

EMITTENT/BORGENSMAN

Skuldforbindelsen kan emitteras eller garanteras
av centralbanker, enheter i den offentliga eller
privata sektorn samt internationella eller over-
statliga institutioner. Skuldférbindelser, andra

an tickta bankobligationer, som emitterats av
kreditinstitut dr godtagbara endast om de tas
upp till handel pa en reglerad marknad enligt
vad som definierats ovan.

EMITTENTENS/BORGENSMANNENS HEMVIST

Emittenten méste vara etablerad i EES eller i ett
G10-land utanfor EES.'%1> T det senare fallet kan
skuldforbindelsen bara godtas om Eurosystemet

7  Fran och med den 1 januari 2007 maste internationella skuldfor-
bindelser emitterade genom virdepapperscentralerna Euroclear
Bank (Belgien) och Clearstream Banking Luxembourg for att
vara godtagbara utfdrdas i s.k. New Global Note-form, och de
maste deponeras hos en Common Safekeeper, som ér en inter-
nationell vérdepapperscentral, eller i férekommande fall en
virdepapperscentral, som uppfyller minimistandarderna som
faststillts av ECB. Internationella skuldférbindelser som emit-
terades i Classic Global Note-form fore den 1 januari 2007 samt
utbytbara skuldforbindelser som emitterats enligt samma ISIN-
kod pa eller efter detta datum godtas till forfallodagen.

8 Icke-finansiella foretag dr definierade enligt Europeiska national-
rikenskapssystemet 1995 (ENS 95).

9 En beskrivning av standarderna for anvindning av godkénda
virdepappersavvecklingssystem i euroomradet och en uppdate-
rad forteckning 6ver godkinda forbindelser mellan dessa system
finns pd ECB:s webbplats (www.ecb.europa.eu).

10 EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.

11 En lista pa godtagbara icke reglerade marknader offentliggors pa
ECB:s webbplats (www.ecb.europa.eu) och uppdateras minst en
gang om dret.

12 Sikerhet”, transparens” och ”tillganglighet” definieras av
Eurosystemet endast i termer av Eurosystemets funktion som for-
valtare av sikerheter. Urvalsprocessen syftar inte till att bedoma
den inneboende kvaliteten pa de olika marknaderna. Principerna
ska tolkas som foljer. Sikerhet avser sikerhet vad giller transak-
tioner, speciellt sikerhet om transaktioners giltighet och genom-
forbarhet. Transparens avser fri tillgang till information om
marknadens regler for forfarande och verksamhet, tillgangarnas
finansiella kannetecken, prisbildningsmekanismen samt rele-
vanta priser och kvantiteter (noteringar, rintor, handelsvolymer,
utestdende belopp osv.). Tillginglighet avser Eurosystemets
mdjlighet att delta i och ha tillgang till marknaden. En marknad
ar tillganglig for hantering av sikerheter om dess regler for for-
farande och verksamhet ger Eurosystemet mojlighet att erhalla
information och genomfora transaktioner nér sé behovs.

13 Omsittbara tillgdngar som godtagits som grupp tvé-tillgangar och
som emitterats fore den 31 maj 2007 och som handlas péd icke
reglerade marknader som for niarvarande uppfyller Eurosystemets
krav pa sikerhet och tillganglighet men inte transparens, kommer
att godtas t.o.m. den 31 december 2009, forutsatt att de uppfyller
de andra godtagbarhetskriterierna, och blir icke-godtagbara efter
detta datum. Detta giller inte for omsittbara tillgdngar utan séker-
het som emitterats av kreditinstitut som godtagits som grupp tvé-
tillgangar och som blev icke-godtagbara den 31 maj 2007.

14 Gl10-lander som inte ingdr i EES omfattar i dagsldget USA,
Kanada, Japan och Schweiz.

15 Omsittbara tillgangar som emitterats fore den 1 januari 2007 av
en enhet som inte ér etablerad inom EES eller i ett icke-EES-
land inom G10, men som garanteras av en enhet som ar etable-
rad inom EES, kommer att godtas fram t.o.m. den 31 december
2011, forutsatt att de uppfyller 6vriga godtagbarhetskriterier,
kraven avseende garantier som framgar av punkt 6.3.2, och blir
icke-godtagbara efter detta datum.
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sdkerstéller att dess rittigheter pa lampligt vis
skyddas i lag i1 respektive G10-land som inte
ingér i EES i enlighet med vad som faststillts
av Eurosystemet. For detta dndamal maste en
rittslig bedomning i en form som ar godtagbar
for Eurosystemet ldmnas in innan tillgangen kan
anses godtagbar. For tillgangar med bakomlig-
gande tillgangar giller att emittenten maste vara
etablerad inom EES.

Borgensmannen maste vara etablerad inom EES.

Internationella eller &verstatliga institut &r god-
tagbara emittenter/borgensmin oberoende av var
de dr etablerade. Om en omsittbar skuldforbin-
delse emitteras av ett icke-finansiellt foretag som
inte vdrderats av ett ECAI maste emittenten/bor-
gensmannen vara etablerad i euroomradet.

VALUTA
Skuldférbindelsen maste vara denominerad i
euro.'®

6.2.2 URVALSKRITERIER FOR ICKE OMSATTBARA
TILLGANGAR

Tva typer av icke omsittbara tillgangar ar god-
tagbara som sékerheter i det gemensamma ram-
verket for godtagbara tillgdngar: kreditford-
ringar och icke omsittbara skuldforbindelser
med sékerhet i inteckning (RMBD)."”

KREDITFORDRINGAR
For att vara godtagbar maste en kreditfordran'®
uppfylla foljande urvalskriterier (se dven tabell 4):

*  Typ av tillgangar: Kreditfordran maste vara
en skuldforbindelse fran en gildenir till en
av Eurosystemets motparter. Aven kredit-
fordringar som har en “minskande balans”
(dvs. dar kapitalet och rintan betalas av
enligt en forutbestimd plan) ar godtagbara.
Ej dragna kreditutfastelser, (t.ex. ej nyttjade
faciliteter av aterkommande kreditford-
ringar) checkrdkningskrediter och rembur-
ser (som auktoriserar anvindning av kredit,
men inte i sig dr kreditfordringar) &r inte
godtagbara. En syndikatsmedlems andel av
ett syndikerat 1an anses vara en godtagbar
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typ av kreditfordran. Kreditfordringar far
inte ge rétt till kapital och/eller rinta som
ar efterstillda andra kreditfordringar (eller
andra trancher eller undertrancher av samma
syndikerade lan) av skuldforbindelser fran
samma emittent.

Kreditfordran maste ha a) ett fast och villkors-
16st kapitalbelopp och b) en rdnta som ej kan
resultera i ett negativt kassaflode. Dessutom
maste rdntan vara: i) av nollkupongstyp, ii) fast
eller iii) rorlig baserad pa en annan rianterefe-
rens. Dessutom ar kreditfordringar med infla-
tionsindexerad rdnta ocksd godtagbara. Dessa
karaktdristika maste forbli oférdndrade under
skuldférbindelsens hela 16ptid.

*  Gdldendr/borgensman: Godtagbara gilde-
nédrer eller borgensmdn dr icke-finansiella
foretag,”” enheter i den offentliga sektorn
samt internationella och Gverstatliga institu-
tioner. Varje géldendr &r individuellt ansva-
rig for att kreditfordran i fraga betalas till-
baka helt och fullt (vilket utesluter att flera
géldendrer tillsammans ansvarar for enskilda
kreditfordringar).

*  Gdldendrens/borgensmannens hemvist:
Gildenidren/borgensmannen maste vara eta-
blerad i euroomradet. Detta krav giller inte
internationella eller Gverstatliga institutioner.

*  Kreditvirdighetskrav: Kreditfordringars kva-
litet bedoms utifrdn géldendrens/borgens-
mannens underliggande kreditvirdighet.
Kreditfordringar méste uppna de hoga krav
som specificeras i ECAF:s regler for icke
omsittbara tillgdngar, se avsnitt 6.3.3.

16 Denominerad i euro eller nationella underuppdelningar av euron.
17 Mellan den 1 januari 2007 och den 31 december 2011 giller ett
tillfalligt system for kreditfordringar, enligt vilket varje nationell
centralbank kan vilja ett lagsta troskelvirde for storleken pa kredit-
fordringar som ar godtagbara som sékerheter (utom for granséver-
skridande anvindning) och om en administrationsavgift ska tas ut.
Fran den 1 januari 2012 kommer ett gemensamt system att gilla.
18 Kreditfordringar bendmns ocksa banklan. Schuldscheindarlehen
och nederléndska registrerade privata fordringar pa regeringen eller
andra godtagbara gildenérer som téicks av en statlig garanti (t.ex.
bostadsrittsforeningar) anses vara likvérdiga med kreditfordringar.
19 Enligt definitionen i ENS 95.



*  Minsta storlek: Nar motparten framstiller om
att anvinda kreditfordran som sikerhet (mobi-
lisering) méste den uppna en minsta storlek.
Under en interimsperiod (1 januari 2007 till
31 december 2011) kan varje nationell cen-
tralbank tillimpa en eget vald minsta storlek
for inhemska kreditfordringar. For gransdver-
skridande anvandning géller ett generellt 14g-
sta troskelvarde pa 500 000 euro under inte-
rimsperioden. Fran 1 januari 2012 géller ett
generellt lagsta troskelvirde pa 500 000 euro
for alla kreditfordringar i euroomradet.

*  Hanteringsforfaranden: Kreditfordran maste
hanteras enligt Eurosystemets forfaranden
sasom de definieras i respektive nationell
dokumentation.

*  Reglerande lag: Béade kreditfordringsavtalet
och avtalet mellan motparten som langivare
och de nationella centralbanker som mobili-
serar kreditfordran som sdkerhet (avtal om
mobilisering) méste regleras av lagstiftning
i en medlemsstat i euroomrddet. Dessutom
far det totala antalet olika lagar som ar til-
lampliga pa a) motparten, b) fordringsai-
garen, c) kredittagaren, d) borgensmannen
(i forekommande fall), e) avtal om kredit-
fordringar och f) avtal om mobilisering inte
Overstiga tva.

* Valuta: Kreditfordringar maste vara denomi-
nerade i euro.?

ICKE OMSATTBARA SKULDFORBINDELSER MED
SAKERHET | INTECKNING

Foljande urvalskriterier giller for icke omsétt-
bara skuldforbindelser med sédkerhet i inteck-
ning (RMBD) (se dven tabell 4):

*  Typ av tillgangar: Det maste vara en skuld-
forbindelse (skuldebrev eller vixel) vars
sikerhet bestar av en pool med bolén som
inte ar fullt vardepapperiserad. Byte av vér-
depapper i den underliggande poolen masta
vara mdjligt och det maste finnas en meka-
nism som garanterar att Eurosystemet har
prioritet framfor fordringsidgare, utom de som
undantagits pa grund av offentlig reglering.!

En RMBD maste ha a) ett fast och villkors-
16st kapitalbelopp och b) en rdnta som ej kan
resultera i ett negativt kassaflode.

*  Kreditvirdighetskrav: En RMBD maste
uppnd hoga krav pa kreditvardighet, vilka
utvérderas via den del av ECAF som handlar
om skuldforbindelser med sdkerhet i inteck-
ning och beskrivs i avsnitt 6.3.3.

*  Emittent: Godtagbara emittenter dr kreditin-
stitut som ar godkdnda motparter.

e Emittentens hemvist: Emittenten ska vara
hemmahorande i euroomradet.

*  Hanteringsforfaranden: En RMBD maéste
hanteras enligt Eurosystemets forfaranden
sasom de definieras i respektive nationell
dokumentation.

e Valuta: En RMBD maste vara denominerad
i euro.?

6.2.3 YTTERLIGARE KRAV FOR ATT ANVANDA
GODTAGBARA TILLGANGAR

YTTERLIGARE RATTSLIGA KRAV FOR KREDITFORD-
RINGAR

For att sékerstélla att en giltig sdkerhet skapas
for kreditfordringar och att en kreditfordran
snabbt kan realiseras om en motpart fallerar,
maste ytterligare rattsliga krav uppfyllas. Dessa
rattsliga krav handlar om:

e kontroll av att kreditfordran existerar,

¢ meddelande till géldendren om att kredit-
fordran mobiliseras eller om att en dylik
mobilisering registreras,

e inga begrinsningar gillande banksekretess
och konfidentialitet,

20 Se fotnot 16 i detta kapitel.

21 Irlandska skuldsedlar med sdkerhet i inteckning &r for nérva-
rande den enda instrumenttypen i den har klassen.

22 Se fotnot 16 i detta kapitel.
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» inga begransningar gillande mobilisering av
kreditfordran,

* inga begrdnsningar gillande realisering av
kreditfordran.

Innehallet i dessa rittsliga krav beskrivs i
bilaga 7. Ytterligare detaljer om de nationella
rittsordningarnas sdrdrag ges i respektive natio-
nell dokumentation.

REGLER FOR ATT ANVANDA GODTAGBARA TILL-
GANGAR

Omsittbara tillgdngar kan anvéndas for alla pen-
ningpolitiska transaktioner som &r baserade pa
underliggande tillgangar, dvs. reverserade trans-
aktioner, direkta kop/forsiljningar av vardepap-
per och utlaningsfaciliteten. Icke omséttbara
tillgdngar kan anvéndas for reverserade Oppna
marknadstransaktioner och utlaningsfaciliteten.
De anvinds inte vid Eurosystemets direkta kop/
forsdljningar av virdepapper. Alla omsittbara
och icke omsittbara tillgdngar kan ocksé anvén-
das som underliggande tillgdngar vid intradags-
krediter.

Oavsett om en omsittbar eller icke omséttbar
tillgang uppfyller alla urvalskriterier kan en
motpart inte som sdkerhet ldmna tillgéngar
som emitterats eller garanteras av motparten
sjilv eller en enhet med vilken den har néra
forbindelser.?

”Néra forbindelser” &r en situation dar motpar-
ten dr forenad med skuldinstrumentens emittent/
kredittagare/borgensman genom att

(1) motparten dger direkt, eller indirekt genom
ett eller flera foretag, 20 % eller mer av
emittentens/kredittagarens/borgensman-
nens kapital

(i) emittenten/kredittagaren/borgensmannen
dger direkt, eller indirekt genom ett eller
flera foretag, 20 % eller mer av motpartens
kapital

(iii) entredje part dger mer &n 20 % i badde motpar-
tens kapital och emittentens/kredittagarens/
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borgensmannens kapital, antingen direkt eller
indirekt genom ett eller flera foretag.

Ovanndmnda bestimmelser om ndra forbin-
delser giller inte: a) ndra forbindelser mellan
motparten och offentliga myndigheter i EES-
landerna eller dir en offentlig myndighet med
ritt att ta ut skatt dr emittentens borgensman,
b) tickta bankobligationer som emitterats i enlig-
het med kriterierna som faststillts i artikel 22.4 i
fondforetagsdirektivet, eller ¢) fall dér skuldfor-
bindelser skyddas av sirskilda juridiska skydds-
mekanismer jaimforbara med dem i d) som i
fallet med icke omséttbara skuldforbindelser
med sdkerhet i inteckning (RMBD) som inte dr
vardepapper.

En motpart far inte heller lamna nagra sékerhe-
ter med bakomliggande tillgangar om motparten
(eller tredje part som denne har néra férbindelser
med) ldmnar en valutahedge for den bakomlig-
gande sdkerheten genom att ingé en valutahed-
getransaktion med utgivaren som hedgemotpart
eller lamnar likviditetsstod for 20 % eller mer
av det utestdende beloppet av sdkerheten med
bakomliggande tillgangar.

Nationella centralbanker kan dessutom vilja
att inte acceptera foljande omsittbara och icke
omsittbara tillgdngar som sdkerheter, &ven om
de dr godtagbara:

» skuldforbindelser med forfallodag fore for-
fallodagen for den penningpolitiska transak-
tion for vilken de anvdnds som underlig-
gande tillgangar?

23 T det fall en motpart anvinder tillgangar vilka inte (ldngre) ar att
betrakta som godtagbara sikerheter for en utestaende kredit, till
foljd av att de dr utgivna/garanterade av motparten eller att en
nédra forbindelse existerar, maste motparten omedelbart med-
dela detta forhallande till den berérda nationella centralbanken.
Tillgdngarna virderas till noll vid nésta vérderingstillfille och
vid behov kommer krav pa tillaggsséikerheter att stillas (se dven
bilaga 6). Dessutom maste motparten sa snart som majligt ta bort
denna tillgang.

Om de nationella centralbankerna skulle tillata anvéindandet av
instrument med en kortare 16ptid dn de penningpolitiska trans-
aktioner for vilka instrumenten utgor underliggande sdkerheter
maste motparterna byta ut dessa tillgangar pa eller fore forfal-
lodagen.

24



Tabell 4 Godtagbara tillgingar for Eurosystemets penningpolitiska transaktioner

Godtagbarhetskriterier

Typ av tillgiangar

Omsiittbara tillgingar"

ECB:s skuldcertifikat
Andra omsittbara skuldforbindelser

Icke omsiittbara tillgangar?

Kreditfordringar

Skuldforbindelser med
sakerhet i inteckning (RMBD)

Kreditvirdighetskrav ~ Tillgdngen maste uppfylla hdga krav Géldendren/borgensmannen Tillgangen maste uppfylla hoga
pa kreditvardighet. De hoga kraven pa maste uppfylla hoga krav pa krav pé kreditvirdighet. De
kreditvardighet bedoms med ECAF:s kreditvardighet. hoga kraven pa kreditvirdighet
regler for omsittbara tillgangar.> Kreditvirdigheten bedoms bedéms med ECAF:s regler for

med ECAF:s regler for skuldférbindelser med sikerhet
kreditvirdighet. i inteckning.>

Utgivningsplats EESY Ej relevant Ej relevant

Forfaranden for

Avvecklingsplats: euroomradet

Eurosystemets forfaranden

Eurosystemets forfaranden

avveckling/hantering Tillgdngen méste deponeras centralt i
kontobaserad form hos centralbanken
eller ett virdepappersavvecklingssystem
som uppfyller ECB:s minimistandarder.
Emittent/kreditta- Centralbanker Offentlig sektor Kreditinstitut
gare/borgensman Offentlig sektor Icke-finansiella foretag
Privat sektor Internationella och
Internationella och Gverstatliga institutioner ~ Gverstatliga institutioner
Emittentens/ Emittent®: EES eller G10-ldnder som Euroomradet Euroomradet
gildeniirens eller inte dr del av EES
borgensmannens Borgensman®: EES
hemvist
Godtagbara Reglerade marknader Ej relevant Ej relevant
marknader Icke reglerade marknader
som godtagits av ECB
Valuta Euro Euro Euro

Minsta storlek

Ej relevant

Minsta storlek vid tiden for
framstéllan om anvéndning
av kreditfordran.

Mellan den 1 januari 2007

och den 31 december 2011:

— Inrikes anviandning: den
nationella centralbanken
avgor,

— Grénsoverskridande
anvéndning: generell tros-
kel pa 500 000 euro.

Fréan den 1 januari 2012:

generell troskel pa 500 000

euro i hela euroomradet.

Ej relevant

Lagar som styr
kreditfordringar

For virdepapper med bakomliggande
tillgangar maste forvérv av sidana
tillgéngar ske i enlighet med
lagstiftningen i en EU-medlemsstat.

Lagar som styr kreditford-
ringar och mobilisering: lag i
en medlemsstat i euroomradet.
Totalt antal lagar tillimpliga pa
i) motparten,
ii) fordringsédgaren,
iii) kredittagaren,
iv) borgensmannen
(i forekommande fall),
v) avtal om kreditfordran och
vi) avtal om mobilisering ska
inte dverstiga tvd ar.

Ej relevant

Griinsoverskridande
anvindning

Ja

Ja

Ja

1) Se avsnitt 6.2.1 for en mer detaljerad beskrivning.
2) Se avsnitt 6.2.2 for en mer detaljerad beskrivning.
3) Kreditvirdigheten for omsittbara skuldforbindelser utan rating vilka emitterats eller garanteras av icke-finansiella foretag avgors
pé basis av den typ av kreditbeddmningssystem som respektive motpart valt i enlighet med de ECAF-regler som ér tillimpliga pa
kreditfordringarna (se avsnitt 6.3.3). Vad betriffar omsittbara skuldforbindelser har dessa urvalskriterier dndrats enligt vad som foljer:
emittentens/ borgensmannens hemvist: euroomradet, utgivningsplats: euroomradet.
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» skuldinstrument med ett inkomstflode (t.ex.
en kupongbetalning) som intréffar fore for-
fallodagen for den penningpolitiska trans-
aktion for vilken de anvénds som underlig-
gande tillgangar.

Alla godtagbara omsittbara och icke omséttbara
tillgangar ska kunna anvéndas gransoverskri-
dande i hela euroomradet. Det betyder att alla
motparter i Eurosystemet ska kunna anvénda
sadana tillgdngar antingen genom lidnkar till
sina inhemska vérdepappersavvecklingssystem,
ifall det ror sig om omséttbara tillgdngar, eller
genom andra godtagbara arrangemang for att
kunna erhalla kredit fran den nationella central-
banken i den medlemsstat dér motparten ar eta-
blerad (se avsnitt 6.6).

6.3 EUROSYSTEMETS RAMVERK FOR KREDITBE-
DOMNING

6.3.1 OMFATTNING OCH BESTANDSDELAR

Eurosystemets ramverk for kreditbeddmning
(ECAF) definierar forfaranden, regler och
metoder som garanterar att Eurosystemets krav
pa hog kreditvérdighet for alla godtagbara till-
gangar uppfylls.

Eurosystemet skiljer mellan omséttbara och icke
omsdttbara tillgangar (se avsnitt 6.3.2 och 6.3.3)
vid tillimpningen av begreppet hog kreditvar-
dighet. Eurosystemet gor detta av héinsyn till
skillnaderna i réttslig karaktir mellan dessa
typer av tillgdngar och for den operationella
effektivitetens skull.

Vid bedomning av godtagbara tillgangars kredit-
vérdighet beaktar Eurosystemet kreditvérderings-
information fran fyra olika kéllor, ndmligen externa
institut for kreditbedomning (ECAI), nationella
centralbankers interna kreditbeddmningssystem
(ICAS), motparters interna ratingsystem (IRB)
samt ratingverktyg (RT) som drivs av utomsta-
ende operatorer. Vid bedomning av kreditvérdig-
het beaktar Eurosystemet dessutom institutionella
kriterier och egenskaper som ger liknande skydd
for instrumentets innehavare, som t.ex. garantier.
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Vad giller ECAIl-kéllan ska beddmningen
baseras pd en offentlig rating. Eurosystemet
forbehéller sig rétten att begéra klargdrande
om sa bedoms nodvindigt. For sdkerheter med
bakomliggande tillgdngar ska ratingar forkla-
ras i en offentligt tillgdnglig kreditratingrap-
port som ar en detaljerad rapport fore forsilj-
ningen eller nyemissionen. Den ska bl.a.
innehalla en omfattande analys av strukturella
och rittsliga aspekter, en detaljerad bedomning
av sadkerhetspoolen, en analys av deltagarna i
transaktionen samt en analys av andra rele-
vanta aspekter av en transaktion. Dessutom ska
ECAI regelbundet, minst kvartalsvis, publicera
rapporter for sdkerheter med bakomliggande
tillgdngar.” Rapporterna ska dtminstone inne-
halla en uppdatering av nyckeldata, t.ex. sdker-
hetspoolens sammansittning, transaktionens
deltagare, kapitalstruktur, samt uppgifter om
prestanda.

Eurosystemets riktmérke for att faststilla mini-
mikravet péd standarder for hog kreditvardighet
(kreditkvalitetstroskeln) definieras som en kre-
ditrating ”A”.?® Eurosystemet anser att en san-
nolikhet for betalningsinstillelse under ett ar pa
0,10 % motsvarar kreditrating ”A”. ECAF {6l-
jer den definition av fallissemang som anvéands
i EU:s kapitaltiackningsdirektiv.”” Eurosystemet
publicerar den ldgsta ratingkategori som nar
upp till den kreditkvalitetstroskel som kravs for
varje godtagbart ECAI, utan att ta ansvar for
bedémningen av institutet. Aven detta omvirde-
ras regelbundet.

Eurosystemet forbehéller sig rétten att avgora om
en emission, emittent, géldenir eller borgens-
man uppfyller kraven pa hog kreditvirdighet
baserat pd information som bedoms vara rele-
vant och kan avsla, begrinsa anvdndningen av

25 For sdkerheter [med bakomliggande tillgangar] vars underlig-
gande tillgangar betalar kapital eller rénta halvarsvis eller en gang
om aret kan rapporterna goras halvérsvis eller en gang om aret.
”A” betyder minst rating A- (Fitch och Standard & Poor’s) eller
A3 (Moody’s) eller "AL” (DBRS) for langfristiga skulder.
Kapitaltiackningsdirektivet ar Europaparlamentets och radets
direktiv 2006/48//EG av den 14 juni 2006 om rétten att starta och
driva verksamhet i kreditinstitut (EUT L 177, 30.06.2006, s. 1)
och Europaparlamentets och radets direktiv 2006/49/EG av den
14 juni 2006 om kapitalkrav for vardepappersforetag och kredit-
institut (EUT L 177, 30.06.2006, s. 201).
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tillgdngar eller anvinda extra varderingsavdrag
om sa behovs for att sakerstélla tillrdckligt risk-
skydd for Eurosystemet i linje med artikel 18.1 1
ECBS-stadgan. Sédana atgérder kan &ven anvén-
das pa specifika motparter, speciellt om motpar-
tens kreditvéardighet verkar uppvisa en hog grad
av korrelation med kreditvardigheten pa motpar-
tens tillgangar som anvinds som sdkerhet. Om
ett sadant avvisande grundas pa tillsynsinfor-
mation ska anvindandet av den informationen,
oavsett om den hdrrdr fran motparter eller till-
synsmyndigheter, sta i rimlig proportion till och
vara nddvindig for Eurosystemets uppgift att
bedriva penningpolitik.

Tillgangar som utges eller garanteras av
enheter vars tillgangar frysts eller mot vilka
Europeiska gemenskapen, eller en medlems-
stat, vidtagit andra atgirder i enlighet med
artikel 60.2 1 fordraget vilka begransar anvénd-
ning av deras fonder eller, eller om ECB-radet
till f6ljd dédrav beslutat att tillfalligt eller tills
vidare utesluta instituten frdn mojlighet att delta
i Oppna marknadsoperationer eller ha tillgang
till Eurosystemets stdende faciliteter om syf-
tena med systemet inte uppfylls genom att dessa
skyldigheter aldggs just dessa institut.

For att garantera att de fyra olika typerna av
kreditbedomningskéllor som anvinds i ECAF
ar konsekventa, exakta och jamfGrbara har
Eurosystemet faststdllt godtagbarhetskriterier
for var och en av killorna (se avsnitt 6.3.4)
och overvakar regelbundet kvaliteten pa deras
kreditbedomningar mot kreditkvalitetstroskeln
(se avsnitt 6.3.5).

6.3.2 UPPRATTANDE AV STANDARDER FOR HOG
KREDITVARDIGHET FOR OMSATTBARA
TILLGANGAR

Standarderna for hog kreditvardighet for omsétt-
bara tillgdngar baseras pa foljande kriterier:

*  ECAI kreditbedomning: Minst en kreditbe-
domning av ett godkdnt ECAI (enligt
avsnitt 6.3.4) for emissionen (eller, i avsak-
nad av en sédan, av emittenten) ska uppfylla
Eurosystemets kreditkvalitetstroskel 82

ECB publicerar en kreditkvalitetstroskel for
alla godkdnda ECAI som beskrivs i
avsnitt 6.3.1.%°

* Garantier: Om en (godtagbar) kreditbe-
domning av emittenten fran ECAI saknas
kan hog kreditviardighet fastslas genom
garantier fran finansiellt sunda borgensmén.
Borgensmannens finansiella soliditet bedoms
genom ECAI-kreditbeddmningar som nar
upp till Eurosystemets kreditkvalitetstroskel.
Borgen maéste uppfylla foljande kriterier:

— En garanti bedoms godtagbar om bor-
gensmannen villkorsldst och oaterkal-
leligen garanterat utfardarens ataganden
att till innehavarna av skuldférbindelser
betala kapital, rdnta och andra belopp i
samband med skuldférbindelser tills de
ar helt inlosta.

— Garantin ska vara omedelbart realiser-
bar vid forsta begéiran (oberoende av
den underliggande skuldforbindelsen).
Garantier som tillhandahélls av offent-
liga myndigheter med rétt att ta ut skatt
ska antingen vara realiserbara vid forsta
begiran eller pa annat sitt ge mojlighet
till omedelbar och punktlig betalning vid
betalningsinstéllelse. Borgensmannens
ataganden inom ramen for garantin ska
minst ske pa lika villkor och minst ha
samma prioriteringsgrad (pari passu)
som borgensmannens alla dvriga atagan-
den utan sékerhet.

— Garantin ska styras av lagen i en
EU-medlemsstat och vara rittsligt giltig,
bindande och verkstéllbar gentemot bor-
gensmannen.

28 Om det finns flera eventuellt motsidgande bedomningar av olika
ECAI for samma emittent/géldendr eller borgensman tillimpas
forst-bist regeln (dvs. den bésta ECAI-bedomningen).

29 De hoga kreditkraven for tickta bankobligationer som emitterats
fr.o.m. den 1 januari 2008 beddms utifran ovan angivna kriterier.
Bankers skuldforbindelser med tickning som emitterats fore den
1 januari 2008 anses uppfylla de hoga kreditkraven om de fullt
ut uppfyller kriterierna som framgar av artikel 22.4 i direktivet
om fondforetag.

30 Denna information offentliggtrs pa ECB:s webbplats (www.ecb.
europa.eu).
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— En juridisk bekriftelse av garantins ritts- ¢

liga giltighet, bindande effekt och verk-
stillbarhet maste ldmnas in i en form
som ar godtagbar for Eurosystemet innan
den tillgdng som stdder garantin kan
anses godtagbar. Om borgensmannen
ar etablerad inom ett annat behorighets-
omrade dn det for den lag som reglerar
garantin ska den juridiska bekriftelsen
aven styrka att garantin ar giltig och rea-
liserbar inom ramen for den lag som styr
borgensmannen. Den juridiska bekréftel-
sen ska ldmnas in for granskning till den
nationella centralbanken som anmaéler en
viss tillgdng med stdd av en garanti for
att det ska tas upp pa forteckningen Sver
godtagbara tillgdngar.' Kravet pa en
juridisk bekriftelse giller inte garantier
som ldmnats for skuldférbindelser med
en enskild tillgdngsrating eller garan-
tier som ldmnats av offentliga myndig-
heter med rétt att ta ut skatt. Kravet pa
verkstéllbarhet dr foremal for eventuella
insolvens- eller konkurslagar, allménna
andelsprinciper och andra liknande 31
lagar och principer som borgensménnen
omfattas av och som péaverkar borgena-
rers rattigheter gentemot borgensmannen

1 allménhet. 3

Om en ECAI-kreditbeddmning saknas for emis-
sionen, emittenten eller borgensmannen ska

Emittenter eller borgensmdin fran den offent-
liga sektorn inom euroomradet: Om en
omsittbar tillgang emitteras eller garanteras av
i euroomradet beldgna (enligt definition i kapi-
taltickningsdirektivet) regionala eller lokala
myndigheter eller enheter i den offentliga sek-
torn, ska foljande forfarande tillimpas:

— Som forklaras i tabell 5 tilldelas emit-
tenten eller borgensmannen en av tre
klasser i enlighet med kapitalticknings-
direktivet.*

— En implicit kreditbeddmning for emit-
tenter eller borgensmédn som tillhor
klass 1 och 2 gors utifran en ECAI-
kreditbeddmning av staten dir emitten-
ten eller borgensmannen ar beldgen. Den
implicita kreditbeddomningen maste uppna
Eurosystemets kreditkvalitetstroskel. For
emittenter/borgensmaén tillhorande klass 3
gors ingen implicit kreditbedomning.

Den centralbank som anmiéler en viss tillgang ar vanligtvis cen-
tralbanken i det land dar tillgdngen kommer att tas upp till handel/
handlas pa en godtagbar marknad. Om ett virdepapper tas upp
till handel/handlas pa flera marknader ska forfragningar stillas
till ECB Eligible Assets Hotline (Eligible- Assets.hotline@ecb.
europa.eu).

Listor pa enheter som hor till de tre klasserna, liksom kriteri-
erna for att placera emittenter, gildendrer och borgensmin i de
tre klasserna, forvintas bli tillgingliga tillsammans med lédnkar
till de relevanta nationella tillsynsmyndigheterna pa Kommittén
for europeiska banktillsynsmyndigheters (CEBS) webbplats:

kreditvérdigheten faststdllas enligt f(’)ljande: http://www.c-ebs.org/SD/Rules_AdditionalInformation.htm

Tabell 5 Implicita kreditbedomningar for emittenter, gildenarer och borgensman, utan ECAl-kreditbedomning,

som ar i euroomradet beldgna regionala eller lokala myndigheter eller enheter i den offentliga sektorn

Fordelning av emittenter, gildenirer eller borgens-
miin enligt kapitaltickningsdirektivet

ECAF:s hirledning av den implicita kreditbedomningen
av emittenter, géildenérer eller borgensmiin som hor till
motsvarande klass

Klass 1 Regionala myndigheter, lokala myndigheter och organ i Far samma ECAI-behandling som staten i vilken
den offentliga sektorn som enligt behoriga tillsynsmyn- de dr beldgna
digheter kan behandlas pa samma sétt
som staten i kapitalkravshinseende

Klass 2 Regionala myndigheter, lokala myndigheter och organ i Far en kreditbedomning som 4r ett kreditkvalitetssteg"
den offentliga sektorn som enligt behériga tillsynsmyn- under ECAl-kreditbeddmningen av staten i vilken
digheter kan behandlas pa samma sétt de dr beldgna
som kreditinstitut i kapitalkravshinseende

Klass 3 Andra organ i den offentliga sektorn Behandlas som emittenter eller géldenérer frén den

privata sektorn

1) Information om kreditkvalitetssteg offentliggors pa ECB:s webbplats (www.ecb.europa.eu).
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o Icke-finansiella foretag inom euroomrddet
som emittenter eller borgensmdn: Om de
hoga kraven pé kreditvardighet for omsatt-
bara tillgangar som emitteras/garanteras
av icke-finansiella foretag* inom euroom-
radet inte kan faststdllas pa grundval av en
kreditbedomning av ett ECAI for emis-
sionen, emittenten eller borgensmannen ska
ECAF:s regler for kreditfordringar tillimpas.
Motparter far da anvinda sina egna interna
ratingsystem, nationella  centralbankers
interna kreditbeddmningssystem eller rating-
verktyg som tillhandahélls av utomstaende
operatorer. Omséttbara skuldforbindelser
utan rating som utgivits av icke-finansiella
foretag inkluderas inte pa den offentliga lis-
tan over godtagbara omsdttbara tillgangar.

6.3.3 UPPRATTANDE AV STANDARDER FOR HOG
KREDITVARDIGHET FOR ICKE OMSATTBARA
TILLGANGAR

KREDITFORDRINGAR

For att uppritta krav pa hog kreditvérdighet for
kreditfordringars géldenidrer eller borgensmén
maéste motparterna vilja en huvudsaklig killa
for kreditbedomningar bland de kéllor som finns
tillgéngliga for och som godtas av Eurosystemet.
En motpart ska vélja ett kreditbeddomningssys-
tem fran en tillgidnglig kélla, utom for ECAI, dir
alla godtagbara ECAl-system kan anvindas.

Motparter méste halla sig till den valda typen
av kreditbedomningssystem under minst ett ar
for att forhindra att man “hoppar” mellan kre-
ditbedomningar (dvs. att man for varje enskild
géldendr forsoker hitta den basta kreditbedom-
ningen som garanterar godtagbarhet bland alla
tillgéngliga typer eller system). Motparter som
onskar dndra kreditbedomningskélla efter mini-
miperioden pa ett ar maste lamna in en begiran
till den berdrda centralbanken dér skidlen for
bytet anges.

Motparter kan tillatas anvdnda mer én ett kredit-
bedomningssystem eller kdlla om de ldmnar in
en begéran dér skdlen anges. Den valda huvud-
killan forvéntas ticka de flesta av motpartens
géldendrer for vilka motparten har framstallt

om att nyttja kreditfordringar som sdkerhet.
Anvindandet av mer 4n en kélla eller mer én
ett system for kreditbeddomning ska grundas pa
affarsméssiga behov. I princip kan ett sddant fall
vara att den huvudsakliga kéllan eller systemet
saknar tillrdcklig tickning.

Motparten maste omgaende informera den
nationella centralbanken om alla kredithdndel-
ser, dven forsenade betalningar fran géldenérer
som bara dr kdnda av motparten, och, om sa
krévs, aterta eller byta ut en tillgang. Motparter
ar ocksé skyldiga att anvénda de senaste uppda-
teringarna av kreditbeddmningarna frén deras
valda kreditbedomningssystem eller kéllor for
beddomning av géldenérer eller borgensmén for
nyttjade kreditfordringar.

Kreditbedomningar av géldendrer/borgensmdn:
Standarder for hog kreditvdrdighet avseende
kreditfordringars géldendrer eller borgensmén
upprittas enligt regler som skiljer mellan gélde-
nérer/ borgensmén fran offentlig sektor och fran
icke-finansiella foretag:

* Géldendér eller borgensman fréan den offentliga
sektorn: Foljande regler giller i turordning:

(1) Det finns en kreditbeddmning fran sys-
temet eller kdllan som motparten valt,
och den anvénds for att avgora om gél-
denéren eller borgensmannen fran den
offentliga sektorn uppnar kreditkvali-
tetstroskeln.

(i) Om det saknas en kreditbedom-
ning under i) anvidnds en ECAI-
kreditbedomning av géldenédren eller
borgensmannen.*

(ii1) Om det inte finns nagon kreditbedom-
ning enligt varken 1) eller ii) tillimpas
samma forfarande som for omséttbara
tillgangar.

33 Se fotnot 8 i detta kapitel.

34 Om det r6r sig om omsittbara virdepapper som emitterats av
icke-finansiella foretag men inte bedomts av ett godtagbart ECAI
giller detta krav kreditbedomningar av emittenter.

35 Se fotnot 28 i detta kapitel.
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*  Som forklaras i ruta 5 tilldelas gilde-
néren eller borgensmannen en av tre
klasser i enlighet med kapitaltdcknings-
direktivet.’

e En implicit kreditbedomning for gil-
dendrer eller borgensmédn som till-
hor klass 1 och 2 hérleds ur ECAI-
kreditbedomningen for staten dér
gildendren eller borgensmannen é&r
etablerad. Den implicita bedomningen
maste uppnd Eurosystemets kreditkva-
litetstroskel.

Om det finns en kreditbedomning frén sys-
temet eller kédllan som motparten valt (eller
fran ett ECAI enligt fall ii) for gdldenérer eller
borgensmin fran den offentliga sektorn) men
denna kreditbedomning ar under kreditkvali-
tetstroskeln dr gildendren eller borgensmannen
inte godtagbar.

*  Gdldendr eller borgensman frdan icke-finan-
siella foretag: Om kéllan som motparten valt
ger en kreditbeddmning som é&r lika med
eller 6ver kreditkvalitetstroskeln dr géldena-
ren eller borgensmannen godtagbar.?”*

Om det finns en beddmning fran systemet eller
kéllan som motparten valt men den ar under kre-
ditkvalitetstroskeln dr géldenéren eller borgens-
mannen inte godtagbar. Om det inte finns nagon
kreditbedomning for att uppritta kreditstandar-
den anses gildenéren eller borgensmannen inte
godtagbar.

Garantier: En garanti maste uppfylla foljande
kriterier:

* En garanti bedoms godtagbar om borgens-
mannen villkorslost och oaterkalleligen
garanterat gédldendrens ataganden att betala
kapital, rdnta och andra belopp i samband
med kreditfordringar till innehavaren av
dessa tills de &r helt inlosta. I detta avse-
ende behover en garanti som anses godtag-
bar inte gélla specifikt for kreditfordran utan
kan gélla enbart gdldeniren, forutsatt att den
ocksa ticker kreditfordran ifraga.
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e QGarantin ska vara omedelbart verkstéllbar
vid forsta begdran (oberoende av underlig-
gande kreditfordran). Garantier som tillhan-
dahélls av offentliga myndigheter med ritt
att ta ut skatt ska antingen vara realiserbara
vid forsta begiran eller pa annat sitt ge moj-
lighet till omedelbar och punktlig betalning
vid betalningsinstillelse. Borgensmannens
ataganden inom ramen for garantin ska minst
ske pa lika villkor och minst ha samma prio-
riteringsgrad (pari passu) som borgensman-
nens alla dvriga dtaganden utan sékerhet.

e Garantin ska styras av lagen 1 en
EU-medlemsstat och vara réttsligt giltig,
bindande och verkstillbar gentemot bor-
gensmannen.

* En juridisk bekréftelse av garantins rattsliga
giltighet, bindande effekt och verkstdllbarhet
maste ldmnas in i en form som ar godtagbar
for Eurosystemet innan den tillgang som sto-
der garantin kan anses godtagbar. Den juri-
diska bekriftelsen ska ocksa visa att garantin
inte dr personlig och bara kan realiseras av
kreditfordrans borgendrer. Om borgensman-
nen &r etablerad inom ett annat behorighets-
omrade an det for den lag som reglerar garan-
tin ska den juridiska bekréftelsen dven styrka
att garantin dr giltig och realiserbar inom
ramen for den lag som styr borgensmannen.
Den juridiska bekraftelsen ska ldmnas in till
den nationella centralbanken i den jurisdik-
tion dir lagen som reglerar kreditfordran
géller. Kravet pa en juridisk bekriftelse gil-
ler inte garantier som ldmnats av offentliga
myndigheter med rétt att ta ut skatt. Kravet
pa verkstéllbarhet ar foremal for eventu-
ella insolvens- eller konkurslagar, allmédnna
andelsprinciper och andra liknande lagar
och principer som borgensménnen omfattas
av och som paverkar borgenérers réttigheter
gentemot borgensmannen i allménhet.

36 Se fotnot 32 i detta kapitel.

37 Om motparten har valt ett ECAI som kélla for kreditbeddmningar
kan den anvinda forst-bast-regeln (se fotnot 28 i detta kapitlet).

38 For specifika kreditbedomningssystem kan kreditkvalitets-
troskeln justeras efter processen for dvervakning av prestanda
(se avsnitt 6.3.5).



ICKE OMSATTBARA SKULDFORBINDELSER MED
SAKERHET | INTECKNING

Kraven for hog kreditvérdighet for icke omsétt-
bara skuldforbindelser med sédkerhet i inteckning
(RMBD) maste uppné Eurosystemets kreditkva-
litetstroskel. En for varje jurisdiktion specifik
ram for kreditbedomning av dessa skuldinstru-
ment kommer att beskrivas ndrmare i tillimplig
dokumentation som tillhandahélls av de natio-
nella centralbankerna.

6.3.4 GODTAGBARHETSKRITERIER FOR
KREDITBEDOMNINGSSYSTEM

ECAF bygger pa kreditbedomningsinformation
fran fyra typer av killor. Varje kélla kan vara
baserad pa ett antal olika kreditbedomnings-
system.

Godtagbara externa institut for kreditbedomning
(ECAI), de nationella centralbankernas interna
kreditbedomingssystem (ICAS) och ratingverktyg
som drivs av utomstdende operatorer (RT) listas
pa ECB:s webbplats (www.ecb.europa.eu).*

EXTERNA INSTITUT FOR KREDITBEDOMNING
Externa institut for kreditbeddomning (ECAI) dr
en killa som bestar av de institut vars kreditbe-
domningar kan anvindas av kreditinstitut for
att faststélla riskvikterna for exponeringar enligt
kapitaltickningsdirektivet.** For ECAF:s syften
géller foljande allmdnna godtagbarhetskrite-
rier:

* ECAI maste formellt erkdnnas av EU:s rele-
vanta tillsynsmyndighet for de ldnder i euro-
omradet dir de kommer att anvindas i enlig-
het med kapitaltickningsdirektivet.

* ECAI maste uppfylla operationella krite-
rier och dérigenom sikerstélla en effektiv
tillampning av ECAF. 1 synnerhet beror
anvandningen av dess kreditbedomningar pa
hur tillgdnglig information om dessa bedom-
ningar dr for Eurosystemet, liksom pa infor-
mation for att jimfora dessa bedémningar
med ECAF:s kreditkvalitetssteg och kredit-
kvalitetstroskeln, samt for dvervakning av
prestanda (se avsnitt 6.3.5).

Eurosystemet forbehéller sig rétten att besluta
huruvida ett visst externt institut for kreditbe-
domningar godtas for utlaningstransaktioner.
Eurosystemet forlitar sig da bland annat sin pro-
cess for 6vervakning av prestanda for de externa
kreditbeddmningsinstituten.

NATIONELLA CENTRALBANKERS INTERNA
KREDITBEDOMNINGSSYSTEM

Denna typ (ICAS) bestér for ndrvarande av fyra
kreditbedomningssystem vilka drivs av Deutsche
Bundesbank, Banco de Espaiia, Banque de
France och Oesterreichische Nationalbank.
Nationella centralbanker som vill utveckla ett
eget ICAS kommer att genomga en process for
godkdnnande av Eurosystemet. I[CAS &r under-
stillda Eurosystemets process for overvakning
av prestanda (se avsnitt 6.3.5).

Dessutom maste motparten omgaende informera
centralbanken som driver ICAS om alla kredit-
handelser, dven forsenade betalningar fran en
géldendr som bara &r kdnda av motparten.

I lander dér icke omséttbara skuldforbindelser
med sdkerhet 1 inteckning mobiliseras tillimpar
de respektive nationella centralbankerna ocksa
en ram for kreditbedémning for denna typ av
tillgdng i enlighet med ECAF. Saddana ramverk
ar understéllda en arlig process for 6vervakning
av prestanda.

INTERNA RATINGSYSTEM

En motpart som tanker anvinda ett internt rating-
system (IRB) for att bedoma gildenérers, emit-
tenters eller borgensmaéns kreditkvalitet maste fa
tillstand fran sin hemmacentralbank. I det syftet
maste motparten inkomma med en begéran till-
sammans med f6ljande dokumentation:*!

* En kopia av den berdrda banktillsynsmyn-
dighetens beslut som tillater motparten att
anvinda sitt interna ratingsystem for kapi-

39 Eurosystemet offentliggér bara informationen i samband med
kredittransaktioner som ror Eurosystemet och tar inget ansvar for
bedomningen av godtagbara kreditbedomningssystem.

40 ECAI gir under beteckningen ratinginstitut pa finansiella
marknader.

41 Om sé ar nodvandigt ska handlingarna oversittas till den natio-
nella centralbankens arbetssprak.
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taltdckningssyften pa konsoliderad eller icke
konsoliderad basis tillsammans med eventu-
ella specifika villkor for sdédan anviandning.
Denna tillsynsmyndighet ska finnas inom
EU. Ingen kopia pa beslut behovs nar infor-
mationen &verfors direkt fran tillsynsmyn-
digheten till den nationella centralbanken.

* Information om hur man gar tillviga for att
avgora sannolikheten for att en géldenér stal-
ler in betalningarna, liksom data om rating-
kategorierna och dartill hérande sannolik-
heter for betalningsinstéllelse pé ett ars sikt
som anvinds for att bestimma godtagbara
ratingkategorier.

* En kopia av informationen som motparten
regelbundet maste publicera enligt kraven
péa marknadsdisciplin (s.k. Pillar 3) i Basel 2
och kapitaltdckningsdirektivet.

* Namn och adress pa bade den behoriga bank-
tillsynsmyndigheten och externrevisorn.

Begéran maste undertecknas av motpartens VD,
finanschef eller en chef pa motsvarande niva,
eller av en firmatecknare for ndgon av dem.

Ovanstaende bestimmelser géller for alla mot-
parter oavsett status — moderbolag, dotterbolag
och filial — och oavsett om dess IRB godkénts av
tillsynsmyndigheten i samma land (fér moder-
bolag och eventuellt for dotterbolag) eller av
tillsynsmyndigheten i moderbolagets hemland
(for filialer och eventuellt for dotterbolag).

Filialer och dotterbolag till en motpart kan
anvénda sina moderbolags IRB om Eurosystemet
har godtagit att det anvdnds for ECAF.

Motparter som anvénder ett IRB som de beskri-
vits ovan understills ocksd Eurosystemets
process for Overvakning av  prestanda
(se avsnitt 6.3.5). Férutom den information som
kréavs for denna process maste motparten tillhan-
dahalla foljande information varje ar (eller nér
s& kridvs av den nationella centralbanken) om
informationen inte &verfors direkt av tillsyns-
myndigheten till den nationella centralbanken:
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* En kopia av den senaste beddmningen av
motpartens IRB som motpartens tillsyns-
myndighet har gjort, dversatt till den natio-
nella centralbankens arbetssprak.

e Alla fordndringar som tillsynsmyndighe-
ten rekommenderat eller krdvt i motpartens
IRB, tillsammans med tidsfristen inom vil-
ken sadana dndringar méste genomforas.

* Den arliga uppdateringen av information
enligt Pillar 3 (marknadsdisciplin) som
motparten regelbundet maste publicera
enligt kraven i Basel 2 och kapitaltick-
ningsdirektivet.

* Information om den behdriga banktillsyns-
myndigheten och den externa revisorn.

Denna éarliga kommunikation ska underteck-
nas av VD, finanschefen eller en chef pa mot-
svarande niva, eller av en firmatecknare for
ndgon av dem. Den behdriga tillsynsmyn-
digheten och, i forekommande fall, motpar-
tens externrevisor mottar en kopia av brevet
fran Eurosystemet.

RATINGVERKTYG SOM DRIVS AV UTOMSTAENDE
OPERATORER

Ratingverktyg (RT) bestar av system som drivs
av utomstaende operatdrer som bedomer en gil-
denirs kreditkvalitet genom att anvianda bland
annat granskade rikenskaper. Den operator som
tillhandahaller RT ska sjilv driva verktyget. En
motpart som onskar anvénda ett specifikt RT for
ECAF:s syften maste l[dmna in en begéran till
sin nationella centralbank, och da anvinda den
mall som Eurosystemet tillhandahéller. Begédran
ska kompletteras med ytterligare dokumentation
som specificeras 1 ansdkningsformuldret.
Eurosystemet avgor om det foreslagna rating-
verktyget ska godtas. Beslutet grundas pa en
utvérdering av hur vél Eurosystemets godtag-
barhetskriterier uppfylls.*

42 Godtagbarhetskriterierna ECB:s

(www.ecb.europa.eu).

finns  pa webbplats



Dessutom  maste  motparten  informera
RT-operatoren om alla kredithdndelser, dven
forsenade betalningar fran gildenédrer, som bara
ar kidnda av motparten.

RT-operatoren som deltar i ECAF maste accep-
tera 1 avtal att genomga Eurosystemets process
for prestationsbedomningar® (se avsnitt 6.3.5).
RT-operatoren maste inrdtta och upprétthélla den
nodvindiga infrastrukturen for att dvervaka den
sé kallade statiska poolen. Bildande och utvérd-
ering av den statiska poolen maste vara i linje
med de allmédnna kraven pd prestandadvervak-
ning under ECAF. RT-operatoren ska ata sig att
informera Eurosystemet om resultatet av utvér-
deringen av prestanda sa snart RT-operatdren
har utfort den. RT-operatorerna utarbetar en rap-
port om den statiska poolens prestanda. De atar
sig att 1 fem ar halla arkiv 6ver statiska pooler
och detaljer om betalningsinstéllelser.

6.3.5 OVERVAKNING AV
KREDITBEDOMNINGSSYSTEMS PRESTANDA

ECAF:s process for overvakning av prestanda
bestar av en arlig jamforelse i efterhand av den
iakttagna frekvensen av betalningsinstéllelser
bland samtliga godtagbara géldendrer (den sta-
tiska poolen) med Eurosystemets kreditkvalitets-
troskel, som bestdms utifran riktmérket for sanno-
likheten for betalningsinstéllelse (PD). Processen
syftar till att sékerstélla att resultaten av kreditbe-
domningar dr jamforbara mellan system och typer
av system. Overvakningsprocessen dger rum ett
ar efter att den statiska poolen definierats.

Processens forsta del dr den arliga sammanstéll-
ningen som kreditbeddmningssystemets ope-
ratdr genomfor av godtagbara géldendrer, dvs.
en pool bestaende av alla géldenérer, offentliga
savil som privata bolag (corporate debtors), for
att erhélla en kreditbeddomning som uppfyller
foljande villkor:

PD(1,t) <0,10% (benchmark PD(t))
Alla géldenidrer som uppfyller det hér villkoret

i borjan av period t utgdr den statiska poolen
for t. Vid slutet av den forutsedda 12-ménaders-

perioden berdknas den vid tidpunkt t realiserade
takten pa betalningsinstéllelser for den statiska
poolen av géldendrer. Ratingsystemets operator
maste samtycka till att varje ar rapportera antalet
godtagbara gildenédrer som finns i den statiska
poolen vid tiden t till Eurosystemet, och hur
manga av dessa géldendrer i den statiska poolen
(t) som stillde in betalningarna under den fol-
jande 12-ménadersperioden.

Den verkliga takten pé betalningsinstéllelser
for ett kreditbedomningssystems statiska pool,
inhdmtat over ett ar, utgér underlag till ECAF:s
process for Overvakning av prestanda. Den
bestdr av en arlig utvdrdering och en bedom-
ning som técker flera perioder. Om det finns en
betydande avvikelse mellan den observerade
frekvensen av betalningsinstéllelser i den sta-
tiska poolen och kreditkvalitetstroskeln dver ett
ar och/eller flera ar konsulterar Eurosystemet
ratingsystemets operator for att analysera anled-
ningarna till avvikelsen. Detta kan leda till en
korrigering av den kreditkvalitetstroskel som
tillimpas pé systemet i fraga.

Eurosystemet kan besluta att avstéinga eller ute-
sluta kreditbedomningssystemet om inga for-
battringar av prestanda observeras dver ett antal
ar. Kreditbeddmningssystem som bryter mot
reglerna som styr ECAF kommer att uteslutas.

6.4 RISKKONTROLLATGARDER
6.4.1 ALLMANNA PRINCIPER

Atgirder for riskkontroll tillimpas pa de under-
liggande tillgdngarna i Eurosystemets lanetrans-
aktioner for att skydda Eurosystemet mot risken
for finansiella forluster i hdndelse av att tillgangar
maste avyttras till foljd av en motparts betalnings-
instdllelse. De atgérder for riskkontroll som star
till Eurosystemets forfogande beskrivs i ruta 7.

Eurosystemet tillimpar sérskilda riskkontrollat-
gérder beroende pa vilken typ av tillgangar som

43 Motparten méste informera RT-operatoren omgaende om alla kre-
dithéndelser som kan tyda pa en forsamring av kreditkvaliteten.
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motparten stéller som sékerhet. ECB faststéller
lampliga riskkontrollatgérder for bade omsitt-
bara och icke omsittbara godtagbara tillgdngar.
Riskkontrollatgérderna &r i stort sett harmonise-
rade 6ver hela euroomradet* och torde séker-
stéilla konsekventa, transparenta och ickediskri-
minerande villkor for alla typer av godtagbara
tillgéngar 1 euroomradet.

Eurosystemet forbehaller sig ritten att tillimpa
extra riskkontrollatgidrder for att sikerstilla
tillrackligt riskskydd for Eurosystemet i linje
med artikel 18.1 i ECBS-stadgan. Sédana risk-
kontrollatgérder, som ska anvéndas pa ett kon-
sekvent, transparent och ickediskriminerande

vis, kan dven anvéndas nér det géller individu-
ella motparter for att sdkerstélla sadant skydd.

44 Pa grund av olika forfaranden i medlemsstaterna kan vissa skill-
nader i frdga om riskkontrollatgarder kvarsta. Till exempel i
fraga om motparternas sitt att leverera underliggande tillgangar
till de nationella centralbankerna (i form av en pool av sikerheter
som pantsatts hos den nationella centralbanken eller som repo-
avtal baserade pa enskilda tillgangar som specificeras for varje
transaktion) kan vissa skillnader forekomma betraffande tid-
punkten for véirderingen och andra operativa dtgirder i systemet.
Vad giller icke omsittbara tillgangar kan dessutom bedomnings-
teknikernas precision variera, vilket aterspeglas i den allménna
nivan pa virderingsavdragen (se avsnitt 6.4.3).

RISKKONTROLLATGARDER

Eurosystemet tillimpar f6ljande riskkontrollatgarder

* Virderingsavdrag (valuation haircut)

Eurosystemet tillimpar varderingsavdrag vid virdering av underliggande tillgdngar. Detta
innebdr att virdet pa de underliggande tillgdngarna berdknas som tillgangens marknadsvéarde

minus en viss procent (varderingsavdrag).

e Marginalsikerhet (variation margin) eller marknadsvirdering
Eurosystemet kréver att marknadsvérdet, justerat for varderingsavdrag pa de underliggande
tillgdngar som anvénds i Eurosystemets likvidiserande reverserade transaktioner, behalls
over tiden. Det innebér att motparterna maste stilla tilliggssakerheter eller tillfora kontanter
om virdet pa de underliggande tillgangarna enligt regelbundna vérderingar sjunker under en
viss niva (dvs. begiran om tillaggssikerheter). Pa motsvarande sétt kan motparten fa tillbaka
overskjutande sikerheter eller kontanter om véardet pa de underliggande tillgdngarna dver-
stiger en viss niva efter omvérdering. (De berdkningar som ér relevanta for utforande av til-

laggssakerheter anges i ruta 8.)

Foljande riskkontrollatgarder kan dven anvéndas av Eurosystemet niar som helst om sé krivs for
att sakerstélla tillrackligt riskskydd for Eurosystemet i enlighet med artikel 18.1 i ECBS-stadgan.

» Initial siikerhetsmarginal (initial margin)

Eurosystemet kan tillimpa initiala sédkerhetsmarginaler i sina likvidiserande transaktioner.
Detta skulle innebéra att motparter ska tillhandahalla underliggande sékerheter med ett virde
som minst dr lika med den likviditet som tillhandahélls av Eurosystemet plus virdet pa den

initiala sdkerhetsmarginalen.
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Ruta 7 (fortsattning)

* Begrinsningar i relation till emittenter/kredittagare eller borgensmén
Eurosystemet kan tillimpa begransningar for exponeringen mot emittenter/kredittagare eller
borgensmén Sadana begrinsningar kan dven anvéndas pé specifika motparter, speciellt om
motpartens kreditvardighet verkar uppvisa en hog grad av korrelation med kreditvéardigheten
pa motpartens sikerheter.

» Tilliggsgarantier
Eurosystemet kan begira tilldggsgarantier fran finansiellt sunda enheter for att acceptera
vissa tillgéngar.

» Uteslutning
Eurosystemet kan utesluta vissa tillgangar fran anvdndning i de penningpolitiska transaktio-
nerna. Sadan uteslutning kan dven anvéndas pa specifika motparter, speciellt om motpartens
kreditvardighet verkar uppvisa en hog grad av korrelation med kreditvardigheten pa motpar-
tens sikerheter.

Tillgangar som utges eller garanteras av enheter vars tillgangar frysts eller mot vilka Europeiska
gemenskapen, eller en medlemsstat, vidtagit andra atgérder i enlighet med artikel 60.2 i fordra-
get vilka begrinsar anviandning av deras fonder, eller om ECB-radet till foljd dirav beslutat att
tillfalligt eller tills vidare utesluta instituten fran mojlighet att delta i 6ppna marknadsoperatio-
ner eller ha tillgang till Eurosystemets staende faciliteter om syftena med systemet inte uppfylls
genom att dessa skyldigheter alaggs just dessa institut.

6.4.2 RISKKONTROLLATGARDER FOR OMSATT- .
BARA TILLGANGAR

Individuella skuldinstrument som ingar
i kategori V dr foremal for ett enda vérde-
ringsavdrag pa 12 %, oberoende av 16ptid
I riskkontrollen av omsittbara tillgdngar ingar eller kupongstruktur.
foljande centrala element:

* Enskilda skuldinstrument som ingéar i

* Godtagbara omsittbara sidkerheter inde-

las 1 fem likviditetskategorier, baserat pa
emittentklassificering och typ av tillgdng.
Indelningen beskrivs i tabell 6.

Pa enskilda skuldforbindelser tillimpas sér-
skilda virderingsavdrag. Vid anvéndning av
varderingsavdrag dras en viss procentsats av
fran marknadsvérdet pa de underliggande
tillgdngarna. De vérderingsavdrag som til-
lampas pa skuldforbindelserna 1 kate-
gori I - IV varierar med den aterstaende
16ptiden och kupongrintan for skuldforbin-
delserna som beskrivs i tabell 7 for godtag-
bara omséttbara skuldforbindelser med fast
kupong eller nollkupong.*

45

kategori V som virderas teoretiskt enligt
avsnitt 6.5 dr foremal for ett ytterligare vér-
deringsavdrag. Detta vérderingsavdrag gors
direkt pa den teoretiska vérderingsnivan av
den enskilda skuldférbindelsen i form av en
varderingsnedsittning pa 5 %.

Virderingsavdrag tillimpade péa alla
omsdttbara skuldférbindelser med omvénd
rorlig rénta som ingar i kategori I till IV ar
samma for alla likviditetsklasser och ingér
i tabell 8.

Virderingsavdragen for skuldforbindelser med fasta kuponger
kan dven anvindas for skuldforbindelser vars kupong dr kopplad
till en fordndring i emittentens egen rating eller till inflationsin-
dexerade virdepapper.
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Tabell 6 Likviditetskategorier for omsattbara tillgangar"

Kategori I Kategori I1 Kategori I11 Kategori IV Kategori V
Statliga skuldforbin- Lokala och regionala Traditionella tickta Kreditinstituts skuldin- Virdepapper med bak-
delser myndigheters skuldfor- bankobligationer strument (utan sikerhet) omliggande tillgangar
bindelser som sékerhet
Skuldinstrument som Tiéckta bankobligatio- Skuldinstrument som

givits ut av central- ner av typ Jumbo?

banker?

Agenturers skuldinstru-
ment®

Overstatliga skuldin-
strument

givits ut av foretag och
andra emittenter?

ECB

1) I allménhet bestammer emittentgruppklassificeringen likviditetskategorin. Alla virdepapper med bakomliggande tillgangar ingar dock i
likviditetskategori IV, oavsett emittentens klassificering och tickta bankobligationer av typ Jumbo ingér i kategori II, medan traditionella
tickta bankobligationer och andra skuldinstrument som givits ut av kreditinstitut ingar i kategori III och IV.

2) 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.

3) Endast instrument med en emissionsvolym pa 6ver 1 miljard euro, for vilka minst tre market makers regelbundet anger sélj- och kép-

kurser ingar i klassen for tickta bankobligationer av typ Jumbo.

4) Endast marknadsnoterade virdepapper som givits ut av emittenter som klassificerats som agenturer av ECB ingér i likviditetskategori
1. Marknadsnoterade virdepapper som givits ut av andra agenturer ingér i kategori I1I.

Det vérderingsavdrag som anvéinds for mark-
nadsnoterade skuldforbindelser i kategori I
till TV med kuponger med rorlig rinta*® ar
samma som anvdnds for instrument med
fasta kuponger med en 16ptid pa noll till ett ar
som hor till samma likviditetskategori som
det aktuella instrumentet.

De atgérder for riskkontroll som anvénds for
ett omsattbart skuldinstrument som ingar i
kategori I till IV med mer &n en typ av rén-
tebetalning beror endast pd rintebetalning-
arna under instrumentets aterstaende 16ptid.
Virderingsavdraget for sddana instrument
faststills pd samma nivd som det hogsta
virderingsavdrag som géller for skuldin-
strument med samma aterstdende 16ptid, och
rdntebetalning av en av de typer som fore-
kommer under instrumentets aterstaende
16ptid dvervigs.

Virderingsavdrag tillimpas inte pa likvidi-
tetsdranerande transaktioner.

Beroende pa savil lagstiftning som natio-
nella operativa system tillater de nationella
centralbankerna en pool av underliggande
tillgangar eller kraver éronmérkning av de
viardepapper som anvints i varje enskild
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transaktion. I ett poolningssystem tillhan-
dahéller motparterna en pool av virdepap-
per for att ticka de krediter som erhéllits
fran centralbanken med avsikten att enskilda
vardepapper inte kopplas till enskilda kre-
dittransaktioner. Vid éronmérkning &r varje
kredittransaktion ddremot kopplad till sér-
skilda identifierbara vardepapper.

Virdepapperen varderas dagligen. Varje dag
berdknar de nationella centralbankerna vérdet
pa kravet av underliggande tillgangar med
beaktande av dndringar i utestdende kredit-
volymer, vérderingsprinciperna i avsnitt 6.5
och nddvindiga varderingsavdrag.

Om vérdepapperen efter vérderingen inte
overensstimmer med de krav som beréknats
pé viarderingsdagen orsakar detta en begéran
om sdkerhetsutjimning. For att minska anta-
let sdkerhetsutjimningar kan centralbankerna
infora troskelvarden. Troskelvardet &r da
0,5 % av den tillforda likviditeten. Beroende

46 En rintebetalning betraktas som en utbetalning till rérlig ranta

om kupongen &r kopplad till en referensrintesats och om rén-
tejusteringsperioden for den kupongen inte ér langre dn ett ar.
Réntebetalningar med en réintejusteringsperiod som &r ldngre én
ett ar behandlas som betalningar till fast ranta, dér relevant 16ptid
for virderingsavdraget dr skuldinstrumentets aterstaende 16ptid.



Tabell 7 Varderingsavdrag for godtagbara omsattbara tillgangar

Likviditetskategorier

(i procent)
Kategori I Kategori IT

Aterstaende Fast Noll- Fast Noll-
16ptid (ér) kupong kupong kupong kupong
0-1 0,5 0,5 1,0 1,0
1-3 1,5 1,5 2,5 2,5
3-5 2,5 3,0 3,5 4,0
57 3,0 35 45 5,0
7-10 4,0 4,5 5,5 6,5
>10 5,5 8,5 7,5 12,0

Kategori IIT Kategori IV Kategori V
Fast Noll- Fast Noll-
kupong kupong kupong kupong
1,5 1,5 6,5 6,5
3,0 3,0 8,0 8,0
4,5 50 9,5 10,0
> A B A 1%
55 6,0 10,5 11,0
6,5 8,0 11,5 13,0
9,0 15,0 14,0 20,0

* Pa enskilda skuldforbindelser i kategori V som teoretiskt sett vérderas i enlighet med avsnitt 6.5 gors ett ytterligare virderingsavdrag. Detta
virderingsavdrag gors direkt pa den teoretiska virderingsnivan av den enskilda skuldforbindelsen i form av en vérderingsnedsittning pa 5 %.

pa lagstiftningen kan de nationella central-
bankerna krdva att sdkerhetsutjimningarna
utfors antingen genom tillforsel av extra vér-
depapper eller genom kontantbetalningar.
Faller marknadsvérdet pa de underliggande
tillgangarna under det ldgre troskelvirdet, blir
motparterna tvungna att tillhandahalla ytterli-
gare vardepapper (eller kontanter). Om mark-
nadsvérdet pa de underliggande tillgdngarna
till f6ljd av omvérdering daremot 6verskrider
det ovre troskelvérdet lamnar den nationella
centralbanken tillbaka de 6verskjutande vér-
depapperen (eller kontanterna) till motparten
(se ruta 8).

I ett poolningssystem kan motparterna dagli-
gen byta ut underliggande tillgéngar.

Vid 6ronmirkning kan byte av underliggande
tillgdngar medges av nationella centralbanker.

ECB kan nér som helst bestimma sig for att
stryka enskilda skuldférbindelser fran den

publicerade forteckningen over godtagbara
marknadsnoterade virdepapper.*’

6.4.3 RISKKONTROLLATGARDER FOR ICKE
OMSATTBARA TILLGANGAR

KREDITFORDRINGAR
I riskkontrollen av godtagbara kreditfordringar
ingar foljande centrala element:

* Pa enskilda kreditfordringar tillimpas sar-
skildavérderingsavdrag. Varderingsavdragen
varierar med aterstaende 16ptid, typ av rinte-
betalningar (fast eller rorlig) och den vérde-
ringsmetod som den nationella centralban-
ken tillampar (se avsnitt 6.5). Detta beskrivs
iruta 9.4

47 Om en skuldforbindelse anvinds i en av Eurosystemets lanetrans-
aktioner nér den exkluderas fran listan 6ver godtagbara marknads-
noterade véirdepapper maste den tas bort sa fort som majligt.

48 Virderingsavdragen for skuldforbindelser med fasta kuponger
kan dven anvindas for skuldférbindelser vars kupong ér infla-
tionsindexerad.

Tabell 8 Varderingsavdrag tillimpade pa omsattbara skuldférbindelser med omvind rorlig ranta

som ingar i kategori | till IV

(i procent)
Aterstaende loptid (ir)

0-1

1-3

3-5

5-7
7-10

>10

Omviinda kupongriintor
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Virderingsavdraget som tillimpas pé kredit-
fordringar med rorlig rénta &r 7 % oberoende
av vilken vérderingsmetod den nationella cen-
tralbanken anvénder. En rintebetalning betrak-
tas som en utbetalning till rorlig rinta om den
ar kopplad till en referensrintesats och om

rantejusteringsperioden for den betalningen
inte dr ldngre &n ett ar. Réntebetalningar med
en rantejusteringsperiod som dr lingre an ett
ar behandlas som betalningar till fast rénta,
dér relevant 16ptid for vérderingsavdraget ar
kreditfordringens éaterstdende 16ptid.

Ruta 8

ECB

BERAKNING AV TILLAGGSSAKERHETER

Det totala virdet av godtagbara vérdepapper J (for j = 1 till J; vérde C,-,t vid tidpunkt £) som en
motpart ska stélla som sékerhet for likvidiserande transaktioner / (for i = 1 till /; vérde L, vid
tidpunkt ¢) berédknas med formeln:

M~

(D)

i

J
L,530-h)C,

dar:
hj @r véarderingsavdraget pa godtagbar tillgang ;.

T avser tiden mellan vérderingarna. Vid tidpunkten ¢ +t ar basen for tilldggssikerheter lika med:

I 4
=YL, = 1-h)C,
]Mzﬂ l_; it+t ]Z=:1( ,) ittt (2)

Beroende pa hur systemen for forvaltning av sékerhet dr upplagda hos de nationella centralban-
kerna kan de ocksé inkludera den upplupna réntan pa det aterstaende kreditbeloppet vid berdk-
ning av behov av tillaggssikerheter.

Begiran av tillaggssdkerheter utldses endast om skillnaden mellan det belopp som ska tickas
och det justerade marknadsvéardet for stillda sédkerheter Gverstiger en viss troskelpunkt.

k = 0.5% markerar troskelpunkten. I ett Gronméarkningssystem (/ = 1), utlyses begdran nér:

M >

\..>k-L,, ~ (motparten betalar tilliggssakerheter till den nationella centralbankenn) eller

M

1+t

<-k-L, (dennationella centralbanken betalar tilliggsséakerheten till motparten).
I ett poolningssystem maste motparten lamna ytterligare sékerheter om:

M >

HT

I
k .gl Li,t+‘r
Omvént kan intradagskrediten (IDC) som ar tillgdnglig for motparten i ett poolningssystem
uttryckas som:

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

it+t

(vid positivt varde)

I savil 6ronméarkningssystem som poolningssystem ska begiran om tillaggssékerheter garantera
att forhallandet enligt (1) ovan aterstalls.
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Tabell 9 Varderingsavdrag pa kreditfordringar med fasta rantebetalningar

(i procent)

Aterstaende loptid (ar)

Fast rintebetalning och
en viirdering baserad pa ett teoretiskt
pris anvisat av den nationella

Fast rintebetalning och
en virdering enligt det utestiende
belopp som den nationella

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

» De riskkontrollatgérder som anvénds for en
kreditfordring med mer an en typ av rinte-
betalning beror endast pa rintebetalningarna
under kreditfordringens aterstdende 16ptid.
Om det finns mer &n en typ av rantebetalning
under kreditfordringens aterstaende 16ptid
behandlas de aterstaende rintebetalningarna
som betalningar till fast rénta, dér relevant
loptid for varderingsavdraget ar kreditford-
ringens aterstdende 16ptid.

* De nationella centralbankerna tillampar (i
forekommande fall) samma troskelpunkt for
en begdran om tillaggssiakerheter for omsatt-
bara och icke omséttbara tillgangar.

ICKE OMSATTBARA SKULDFORBINDELSER MED
SAKERHET | INTECKNING

Icke omsittbara skuldforbindelser med sdkerhet
1 inteckning har ett varderingsavdrag pa 20 %.

6.5 VARDERINGSPRINCIPER FOR UNDERLIG-
GANDE TILLGANGAR

Da virdet faststills pa de underliggande till-
gangarna som anvénds i reverserade transaktio-
ner tillimpar Eurosystemet foljande principer:

OMSATTBARA TILLGANGAR

* For varje godtagbar omsittbar tillgdng defi-
nierar Eurosystemet den mest representativa
priskéllan. Den anvénds for berdkning av
marknadsvirdet.

e Virdet pa en omsittbar tillgang berdknas
utifran det mest representativa priset under
bankdagen fore vérderingsdagen. Om mer
an ett pris noteras anvinds det lagsta pri-
set (vanligen kopkursen). I avsaknad av ett
representativt pris pa en viss tillgang under
bankdagen fore véirderingsdagen anvinds
det senaste kontraktspriset. Om det referens-
pris man far fram &r dldre &n fem dagar eller
inte har forandrats p& minst fem dagar defi-
nierar Eurosystemet ett teoretiskt pris.

e En skuldférbindelses marknadsvirde eller
teoretiska vérde berdknas inklusive upplu-
pen rénta.

* Beroende pa skillnader i nationella rattssys-
tem och operativ praxis kan hanteringen av
inkomstflodena pé vardepapper under trans-
aktionens 16ptid (t.ex. betalningen av
kupongrinta) variera mellan de nationella
centralbankerna. Overfors betalningen till
motparten forsékrar sig centralbankerna om
att transaktionen till fullo ticks av tillrack-
liga underliggande tillgangar innan &verfo-
ringen sker. De nationella centralbankerna
ska se till att den ekonomiska verkan blir
densamma som om betalningen &verfordes
pa betalningsdagen.*’

49 Nationella centralbanker kan besluta att inte godta underlig-
gande tillgdngar vid reverserade transaktioner dir dessa utgors
av skuldforbindelser med inkomstfloden (t.ex. en rintebetalning)
som uppstér i perioden fram till forfallodagen for den penning-
politiska transaktionen i fraga (se avsnitt 6.2.3).
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ICKE OMSATTBARA TILLGANGAR

Icke omsittbara tillgangar tilldelas ett virde som
motsvarar antingen det teoretiska priset eller det
utestaende beloppet.

Om den nationella centralbanken véljer den vér-
dering som motsvarar det utestdende beloppet
kan den icke omsittbara tillgangen fa ett hogre
vérderingsavdrag (se avsnitt 6.4.3).

6.6 GRANSOVERSKRIDANDE ANVANDNING AV
GODTAGBARA TILLGANGAR

Eurosystemets motparter kan anvdnda god-
tagbara tillgangar grédnsdverskridande i hela
euroomradet, dvs. de kan fi kredit fran den
nationella centralbanken i den medlemsstat dir
de &r etablerade mot tillgangar som finns i en
annan medlemsstat. Underliggande tillgangar
ska kunna anvindas gransoverskridande vid
hantering av alla typer av transaktioner dér
Eurosystemet tillhandahaller likviditet mot god-
tagbara tillgdngar.

En mekanism har utvecklats av de nationella
centralbankerna (och av ECB) som ska garan-
tera att alla godtagbara tillgangar som emitte-
rats/deponerats i euroomradet kan anvéndas
gransoverskridande. Denna modell bendmns
korrespondentcentralbanksmodellen (CCBM —
correspondent central banking model), dir de
nationella centralbankerna fungerar som depa-
hallare (“korrespondenter”) for varandra (och
for ECB) av tillgangar som accepterats i deras
nationella forvarings- eller avvecklingssystem.
Sarskilda procedurer kan anvindas for icke
omsittbara tillgdngar, dvs. kreditfordringar och
skuldforbindelser med sédkerhet i inteckning
(RMBD), som inte kan &verforas via ett vérde-
pappersavvecklingssystem.’* CCBM kan anvén-
das for att stélla sakerheter for alla typer av kre-
dittransaktioner som genomfors av Eurosystemet.
Vid sidan om CCBM kan godtagbara forbindel-
ser mellan vérdepappersavvecklingssystemen
anvindas for gransoverskridande dverforing av
omsittbara tillgdngar.”!

ECB
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6.6.1 KORRESPONDENTCENTRALBANKSMODELL
Korrespondentcentralbanksmodellen illustreras
i diagram 3 nedan.

Alla nationella centralbanker uppratthaller var-
depapperskonton hos varandra med tanke pa
gransoverskridande anvidndning av godtagbara
tillgdngar. Det exakta forfarandet inom CCBM
beror pd om de godtagbara tillgdngarna ar 6ron-
maérkta for varje enskild transaktion eller om de
halls i en pool av underliggande tillgdngar.>

e I ett system med Oronmérkning instruerar
motparten (vid behov via sin egen depahal-
lare), sa snart som dess begéran om kredit
har godtagits av den nationella centralban-
ken i den medlemsstat dar motparten &r
etablerad (dvs. hemmacentralbanken), vér-
depappersavvecklingssystemet 1 det land
dir dess omsittbara tillgangar forvaras att
overfora tillgdngarna till centralbanken
i det landet for hemlandets centralbanks
rakning. Nar hemlandets centralbank har
informerats av korrespondentcentralbanken
om att sékerheterna har mottagits, dverfor
den medlen till motparten. Centralbankerna
overfor inte medlen forrén de ar sdkra pa att
motparternas omsittbara tillgdngar har mot-
tagits av korrespondentcentralbanken. Om
det finns behov att uppfylla vissa tidsgréanser
vid avvecklingen kan motparten eventuellt
deponera tillgangar i forvdag hos korrespon-
dentcentralbanken for hemmacentralbankens
rakning med hjélp av CCBM-forfaranden.

50 Nérmare information finns i broschyren “Korrespondent-
centralbanksmodellen” som ér tillgédnglig pa ECB:s webbplats
(www.ecb.europa.eu).

51 Godtagbara tillgangar kan anvéndas genom ett centralbankskonto
i ett virdepappersavvecklingssystem i ett annat land dn det dér den
berdrda centralbanken ar beligen om Eurosystemet har godként
utnyttjandet av ett sadant konto. Sedan 1999 far De Nederlandsche
Bank anvinda sitt konto hos Euroclear Bank (Belgien) for att
avveckla sikerheter i euroobligationer som emitterats i detta ICSD.
Fr.o.m. augusti 2000 har Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland fétt tillstand att 6ppna ett sadant konto hos
Euroclear. Detta konto kan utnyttjas for alla godtagbara tillgangar
som placerats hos Euroclear, dvs. inbegripet godtagbara tillgdngar
som Overforts till Euroclear via godtagbara forbindelser.

52 Se fotnot 50 i detta kapitel.



Diagram 3 Korrespondentcentralbanksmodellen

Anvindning av godtagbara tillgangar deponerade i land B av en motpart som ér etablerad i land A for att erhélla kredit frén den nationella

centralbanken i land A.

LAND A

NCB A

Information om Kredit

sdkerheter

e I ett poolningssystem kan motparten nir
som helst dverfora omsittbara tillgangar till
korrespondentcentralbanken for hemma-
centralbankens rdkning. Da centralbanken
i hemlandet har informerats av korrespon-
dentcentralbanken om att tillgdngarna har
mottagits registrerar den tillgdngarna pé
motpartens poolningskonto.

Sarskilda forfaranden for grinsoverskridande
anvéndning har tagits fram for icke omsittbara
tillgangar, dvs. kreditfordringar och skuldfor-
bindelser med sékerhet i inteckning (RMBD).*
Nér kreditfordringar anviands som sdkerhet i
gransoverskridande sammanhang tillimpas en
variant av korrespondentcentralbanksmodellen
som grundas pa Overforing av dganderitt, en
tilldelning eller en pant till forman for central-
banken i hemlandet, eller en inteckning till for-
man for den korrespondentcentralbank som age-
rar 1 hemlandets centralbanks stdlle. En
ytterligare variant for anvdndning vid behov
baserad pé inteckning till forman for den korre-
spondentcentralbank som agerar som hemlan-
dets centralbanks agent har tillimpats for att
mojliggora gransoverskridande anvindning av
skuldforbindelser med sékerhet i inteckning.

Motparterna har tilltriade till CCBM (for bade
omsittbara och icke omsittbara tillgangar)

fran k1. 9.00 till kl. 16.00 centraleuropeisk
tid alla Eurosystemets bankdagar. En motpart
som vill utnyttjia CCBM maste anmila detta
till den nationella centralbank fran vilken den
onskar ta emot kredit — dvs. hemlandets cen-
tralbank — fore kl. 16.00 centraleuropeisk tid.
Motparten maste vidare se till att sdkerheter
for penningpolitiska operationer dverfors till
kontot 1 korrespondentcentralbanken senast
kl. 16.45 centraleuropeisk tid. Uppdrag eller
overforingar som inte uppfyller dessa tids-
frister kommer att behandlas forst paféljande
bankdag. Nir motparterna ridknar med att
behova anlita CCBM sent under dagen bor
de om mojligt leverera tillgangarna i forvig
(dvs. deponera dem i forvdg). I undantags-
fall eller for penningpolitiska syften kan ECB
besluta att forldnga dppettiden for CCBM till
Target2-stangningstiden.

6.6.2 FORBINDELSER MELLAN
VARDEPAPPERSAVVECKLINGSSYSTEM

Vid sidan om CCBM kan godtagbara forbindel-
ser mellan virdepappersavvecklingssystemen i
EU anvindas for grinsoverskridande overforing
av omsittbara tillgangar.

53 Se fotnot 50 i detta kapitel.
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En forbindelse mellan tva véirdepappersavveck-
lingssystem gor det mojligt for en deltagare i ett
véardepappersavvecklingssystem att inneha till-
gangar som utférdats i ett annat vardepappers-
avvecklingssystem, utan att vara deltagare i
detta andra virdepappersavvecklingssystem.**
Innan dessa forbindelser kan anvéndas for att
overfora sikerheter for Eurosystemets kredit-
transaktioner maste de utvérderas och godkén-
nas mot standarderna for anviandning av vérde-
pappersavvecklingssystem i EU.%%56

Ur Eurosystemets perspektiv fyller CCBM och
forbindelserna  mellan  védrdepappersavveck-
lingssystemen i EU samma funktion, ndmli-
gen att lata motparter anvdnda sdkerheter pa
ett gransoverskridande sitt. Bada gor det alltsa
mojligt for motparter att anvdnda sdkerheter
for att erhalla kredit fran centralbanken i hem-
landet, 4ven om denna sédkerhet har utfardats i
ett annat lands virdepappersavvecklingssystem.
CCBM och forbindelserna mellan virdepap-
persavvecklingssystemen fyller denna funktion
pa olika sétt. | CCBM handlar det om ett gréns-
overskridande forhallande mellan de nationella
centralbankerna. De fungerar som depahal-
lare for varandra. Néar det géller forbindelserna
handlar det om ett grinséverskridande forhal-
lande mellan vérdepappersavvecklingssystem.

De kan &ppna omnibus-konton hos varandra.
Tillgangar som deponeras hos en korrespon-
dentcentralbank kan bara anvindas for att stilla
sikerhet for Eurosystemets kredittransaktioner.
Tillgangar som innehas genom en forbindelse
kan anvindas for Eurosystemets kredittransak-
tioner och for varje annat andamal som véljs av
motparten. Nar forbindelserna mellan vardepap-
persavvecklingssystemen anvinds héller mot-
parterna tillgangarna pa sina egna konton hos
vardepappersavvecklingssystemet i sitt hemland
och behover darfor inte ndgon depéahallare.

54 En forbindelse mellan tva virdepappersavvecklingssystem bestar
av en uppsittning forfaranden och arrangemang for grinséverskri-
dande 6verforingar av virdepapper via en kontobaserad process.
En forbindelse tar formen av ett omnibus-konto 6ppnat av ett vir-
depappersavvecklingssystem (investerarens) i ett annat vardepap-
persavvecklingssystem (emittentens). En direkt forbindelse bety-
der att det inte finns nidgon mellanhand mellan de tvd systemen.
Mellanhandsforbindelser mellan virdepappersavvecklingssyste-
men anvéndas for granséverskridande overforing av virdepapper
till Eurosystemet. En mellanhandsforbindelse ér ett kontraktuellt
och tekniskt arrangemang som later tva virdepappersavvecklings-
system som inte dr direkt kopplade till varandra utbyta virdepap-
perstransaktioner eller -Overforingar genom ett tredje vérdepap-
persavvecklingssystem som agerar som mellanhand.

55 Den uppdaterade forteckningen Gver godtagbara forbindelser
finns pd ECB:s webbplats (www.ecb.europa.cu).

56 Se ECB:s webbplats (www.ecb.europa.cu), ”Standards for the
use of EU securities settlement systems in ESCB credit opera-
tions”, januari 1998.

Diagram 4 Forbindelser mellan vardepappersavvecklingssystem

Anvindning av godtagbara tillgdngar som utfardats i ett viardepappersavvecklingssystem(SSS) i land B och innehas av en motpart i
land A genom en forbindelse mellan virdepappersavvecklingssystemen i linderna A och B i syfte att erhalla kredit frdn den nationella

centralbanken i land A.
LAND A
I NCB A
K Information om
H sikerheter H
Kredit l SSS A I(-----.; .....
SSS
s Innehgll
Uppdrag om overforing 'y til?gniier?gare;é
ett omnibjis-konto
I Motpart A i SS$ B
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6.7 GODKANNANDET AV SAKERHET | FORM AV
VARDEPAPPER | ANDRA VALUTOR AN EURO
| FALL AV OFORUTSEDDA HANDELSER

I vissa situationer kan ECB-radet besluta om att
godta vissa omsittbara skuldinstrument emitte-
rade av en eller flera G-10-stater utanfor euro-
omradet 1 deras respektive inhemska valutor
som godtagbara sdkerheter. Vid sadana beslut
ska gillande kriterier klargdras och motparterna
ska dven informeras om vilka forfararanden
som ska tilldimpas for urval och mobilisering av
utldndska sékerheter, samt kéllor och principer
for véirdering, riskkontrollatgérder och avveck-
lingsprocessen.

Trots bestimmelserna i avsnitt 6.2.1 kan sadana
tillgdngar ~ deponeras/registreras  (emitteras),
innehas och avvecklas utanfor EES och, som
fastlagts ovan, utfdrdas i andra valutor dn euro.
Om séadana tillgdngar anvidnds av motparten
maéste motparten dven dga dessa.

Motparter som ar filialer till kreditinstitut utan-
for EES eller Schweiz far inte anvdnda sadana
tillgdngar som sédkerheter.

G
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KAPITEL 7

KASSAKRAV'

7.1 ALLMANT

ECB krédver att kreditinstitut ska halla kas-
sakravsmedel pa konton i de nationella cen-
tralbankerna inom ramen for Eurosystemets
kassakravssystem. Den rittsliga ramen f{or
detta system ar faststdlld i artikel 19 i ECBS-
stadgan, radets forordning (EG) nr 2531/98 av
den 23 november 1998 om Europeiska central-
bankens tillimpning av minimireserver? och
Europeiska centralbankens forordning (EG) nr
1745/2003 om tillimpningen av minimireserver
(kassakrav) (ECB/2003/9).* Tillimpningen av
forordning (ECB/2003/9) sékerstéller att vill-
koren for Eurosystemets kassakravssystem dr
enhetliga inom hela euroomradet.

Hur mycket medel varje institut maste ha
innestdende bestdms utifrdn kassakravsbasen.
Eurosystemets kassakravssystem tillater att mot-
parterna tillimpar ett utjimningssystem som
innebdr att det 4r tillréckligt om parterna uppfyl-
ler kassakravet som genomsnittligt saldo pa kas-
sakravskontot vid kalenderdagens slut under upp-
fyllandeperioden. P4 institutens kassakravsmedel
betalas rénta enligt rdntesatsen for Eurosystemets
huvudsakliga refinansieringstransaktioner.

Eurosystemets kassakravssystem anvénds pri-
mért for att uppnd foljande penningpolitiska
syften:

o Stabilisering av penningmarknadsrdintor:
Utjamningssystemet i Eurosystemets kassa-
kravssystem ska tjéna till att stabilisera pen-
ningmarknadsrdntorna genom att ge instituten
ett incitament att jaimna ut effekterna av till-
félliga rorelser i likviditeten pa marknaden.

o Skapande eller forstirkande av ett struktu-
rellt  likviditetsunderskott: Eurosystemets
kassakravssystem bidrar till att skapa eller
forstarka ett strukturellt likviditetsunder-
skott. Detta kan hjdlpa Eurosystemet att bli
effektivare i sin uppgift att tillfora likviditet
pa marknaden.

I sin tillimpning av kassakravet ska ECB
handla i Overensstimmelse med de mal for
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Eurosystemet som faststills i artikel 105.1 1 for-
draget och artikel 2 i ECBS-stadgan, bl.a. prin-
cipen om att undvika betydande, icke onskvirda
effekter i fraga om undantringning eller disin-
termediering.

7.2 INSTITUT SOM OMFATTAS AV

KASSAKRAVSSYSTEMET

Med stod av artikel 19.1 i ECBS-stadgan kré-
ver ECB att kreditinstituten i medlemsstaterna
haller kassakravsmedel. Detta innebér att filia-
ler inom euroomradet till institut som har sitt
sdte utanfor euroomradet ocksa ar underkastade
Eurosystemets kassakrav. Déremot tillimpas
Eurosystemets kassakrav inte pa filialer utanfor
euroomradet till kreditinstitut som ar etablerade
inom omradet.

Institut undantas automatiskt fran kassakrav
frén och med starten av den uppfyllandeperiod
inom vilken institutets auktorisation &terkallas
eller upphor, eller inom vilken ett beslut fattas
av domstol eller annan behorig myndighet i en
medlemsstat om att institutet ska forséattas i likvi-
dation. Enligt radets férordning (EG) nr 2531/98
och forordning ECB/2003/9 kan ECB dessutom
pa icke-diskriminerande grunder undanta insti-
tut fran deras skyldigheter enligt Eurosystemets
kassakravssystem om dessa institut dr foremal
for omorganisering eller vars tillgdngar frysts
eller om de ar foremal for rekonstruktion, frys-
ning av tillgangar och/eller andra dtgérder som
gemenskapen eller en medlemsstat &lagt dem
att vidta enligt artikel 60.2 i fordraget, sa att
instituten inte kan anvénda sina medel, eller om
ECB-radet till foljd dérav beslutat att tillfalligt
eller tills vidare utesluta instituten fran mojlig-
het att delta i 6ppna marknadsoperationer eller
ha tillgang till Eurosystemets staende faciliteter
om syftena med systemet inte uppfylls genom
att dessa skyldigheter alaggs just dessa institut.
Om dess beslutet om sddana undantag baseras
pa syftena med Eurosystemets kassakravssys-

1 Innehallet i detta kapitel ges enbart for kinnedom.
2 EGTL318,27.11.1998, s. 1.
3 EUTL 250,2.10.2003, s. 10.



tem tar ECB hénsyn till ndgot (eller flera) av
foljande kriterier:

e institutet dr auktoriserat att driva verksamhe-
ten endast for speciella dandamal,

 institutet dr forbjudet att driva aktiv bankro-
relse 1 konkurrens med andra kreditinstitut,
och/eller

+ institutet har lagstadgad skyldighet att hélla
all sin inldning 6ronmérkt for regionalt och/
eller internationellt utvecklingsbistand.

ECB for en forteckning 6ver institut som &r under-
kastade Eurosystemets kassakravssystem. ECB
offentliggdr ocksa en forteckning ver institut som
befriats fran sina skyldigheter enligt systemet av
andra skél &n att de dr foremal for omorganisation
eller vars tillgangar frysts och/eller andra atgarder
eller andra atgdrder som gemenskapen eller en
medlemsstat alagt dem att vidta enligt artikel 60.2
i fordraget.* Motparterna kan mot forteckningen
kontrollera om skulderna avser institut som sjélva
ar kassakravspliktiga. Forteckningarna, som
offentliggdrs efter stingning pa Eurosystemets
sista bankdag varje kalenderménad, kan anvéindas
som underlag for berdkning av kassakravsbasen
for den uppfyllandeperiod som borjar den kalen-
dermanad som inleds tva manader senare. Den for-
teckning 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

KASSAKRAV OCH KASSAKRAVSPROCENT

Kassakravsbasen for ett institut faststélls i for-
héllande till poster i institutets balansrakning.
Balansrdkningsdata inrapporteras till de natio-
nella centralbankerna inom den allméinna
ramen for ECB:s finansmarknadsstatistik
(se avsnitt 7.5).> For institut som har full rappor-
teringsskyldighet anvénds stéllningen vid slutet av
en given kalendermanad som underlag for berak-
ning av kassakravsbasen for den uppfyllandepe-
riod som bdrjar tvd kalenderménader dérefter. Den
kassakravsbas som berdknas utifrdn balansrik-

ningarna fran slutet av februari skulle till exempel
anvindas for att berdkna de kassakrav som mot-
parterna ska uppfylla under den uppfyllandeperiod
som bdrjar i april.

Systemet for inrapportering av data for ECB:s
penningméngds- och bankstatistik medger att
sma institut undantas fran en del av rapporte-
ringsskyldigheten. Institut som bestdmmelsen til-
lampas pa behover endast rapportera begransade
balansrikningsdata kvartalsvis (enligt stéllningen
vid slutet av kvartalet) och rapporteringstiden for
dem ér ldngre &n vad som géller for storre institut.
For dessa institut berdknas kassakravsbasen utga-
ende fran inrapporterade balansrédkningsdata for
ett givet kvartal och faststélls med tvd manaders
efterslapning for de tre foljande uppfyllandepe-
rioderna. Balansrakningen for slutet av det forsta
kvartalet, dvs. mars, skulle till exempel gilla for
berdkningen av kassakravsbasen for de uppfyllan-
deperioder som bdrjar i juni, juli och augusti.

Enligt radets forordning (EG) nr 2531/98 har
ECB ritt att i kassakravsbasen rikna in skulder
som uppstar till f6ljd av inlaning och skulder
som hérror fran poster utanfor balansrdkningen.
I Eurosystemets kassakravssystem rdknas
endast skuldkategorierna ”inlaning” och “emit-
terade skuldforbindelser” in i kassakravsbasen
(se ruta 9).

Skulder till andra institut som omfattas av
Eurosystemets kassakravssystem samt skulder
till ECB och till de deltagande nationella central-
bankerna raknas inte in i kassakravsbasen. I fraga
om skuldkategorin “emitterade skuldférbindelser”
maste emittenten kunna bevisa vilken volym av
dessa instrument som innehas av andra institut som
ar underkastade Eurosystemets kassakravssystem
for att ha rétt att avrakna sddana skulder fran kas-
sakravsbasen. I de fall bevis inte kan uppvisas har
emittenterna mojlighet att géra schablonavdrag
med en fast procentsats® fran balansposten.

4 Godtagbarhetskriterierna finns pa ECB:s webbplats (www.ecb.
europa.eu).

5 Systemet for inrapportering av ECB:s finansmarknadsstatistik
beskrivs i bilaga 4.

6 Se forordning ECB/2003/9. Ytterligare information om scha-
blonavdragets storlek finns pa ECB:s webbplats: (www.ecb.
europa.eu) samt pa Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).
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KASSAKRAV OCH KASSAKRAVSPROCENT

A. Skulder som inriknas i kassakravsbasen och for vilka procentsatsen ir positiv

Inlaning!
* Inlaning 6ver natten

* Inldning med dverenskommen l6ptid upp till tva ar

* Inlaning med uppsédgningstid upp till tva ar
Emitterade skuldforbindelser

* Skuldforbindelser med dverenskommen 16ptid upp till tva ar

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

Inlaning'

* Inlaning med 6verenskommen 16ptid Gver tva ar

» Inlaning med uppsdgningstid over tva ar
* Repoavtal
Emitterade skuldforbindelser

» Skuldférbindelser med 6verenskommen 16ptid 6ver tva éar

C. Skulder som inte ingar i kassakravsbasen

» Skulder till andra institut som omfattas av Eurosystemets kassakravssystem
» Skulder till ECB och till de deltagande nationella centralbankerna

1 Europeiska centralbankens forordning (EG) nr 2181/2004 av den 16 december 2004, om &ndring av forordning (EG) nr 2423/2001
(ECB/2001/13) om konsoliderade balansrékningar for monetira finansinstitut och forordning (EG) nr 63/2002 (ECB/2001/18) om
statistik Over rantesatser som tillimpas av monetara finansinstitut pa inldning och utlaning i forhallande till hushall och icke-finansiella
foretag, (ECB/2004/21) (EUT, L 371 18.12.2004, s. 42) kréver explicit rapportering av inlaning till nominellt virde. Med nominellt virde
menas det kapitalbelopp som en gildenér enligt avtal méste dterbetala till borgeniren. Andringen blev nédvindig eftersom radets direktiv
86/635/EEG av den 8 december 1986 om arsbokslut och sammanstélld redovisning for banker och andra finansinstitut (EGT, L 374,
31.12.1986, s. 1) har dndrats sa att vissa finansiella instrument kan prissittas till verkligt vérde.

Kassakravsprocenten faststills av ECB hogst till
den maximigrins som anges i radets forordning
(EG) nr 2531/98. ECB anvénder sig av en enhet-
lig procentsats som Overstiger noll pad merpar-
ten av de poster som inrdknas i kassakravsbasen.
Kassakravsprocenten &r faststélld i forordning
ECB/2003/9.Procentsatsennolltillimpaspafoljande
skuldkategorier: inlaning med &verenskommen
16ptid 6ver 2 &r”, “inlaning med uppsdgningstid
over 2 ar”, ’repoavtal” och “’skuldforbindelser med
ursprunglig 16ptid Gver 2 ar” (se ruta 9). ECB har
riitt att néir som helst &ndra procentsatsen. Andringar
i procentsatserna aviseras av ECB fore den forsta
uppfyllandeperiod som dndringen géller.

BERAKNING AV KASSAKRAVET
Kassakravet for varje enskilt institut berdknas
pd summan av de kassakravsgrundande skul-
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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 rittsliga skyldigheterna for institut som
omfattas av Eurosystemets kassakravssystem.’

Kassakravet for varje uppfyllandeperiod avrun-
das till ndrmaste euro.

7 Institut som fér inrapportera konsoliderade data enligt systemet
for inrapportering av ECB:s penningméangds- och bankstatistik
(se bilaga 4) beviljas endast ett generellt avdrag for gruppen
som helhet, sdvida de inte lamnar in sé detaljerade data om kas-
sakravsbas och kassakravsmedel att Eurosystemet kan verifiera
uppgifterna med avseende pa riktighet och kvalitet och faststilla
kassakravet for varje enskilt institut i gruppen.



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 refinan-
sieringstransaktionen efter det ECB-radsmote
dir den manatliga bedémningen av den pen-
ningpolitiska inriktningen ska goras. Under sér-
skilda omsténdigheter kan den publicerade
kalendern komma att dndras, bland annat bero-
ende pa dndrad planering av ECB-radets moten.

KASSAKRAVSMEDEL

Varje institut ska halla sina kassakravsmedel pa ett
eller flera konton hos den nationella centralbanken
i den medlemsstat ddr institutet &r etablerat. For
institut med flera etableringar i en medlemsstat
ansvarar huvudkontoret for att det sammanlagda
kassakravet for institutets alla inhemska driftstél-
len uppfylls.® Institut som har driftstéllen i fler &n
en medlemsstat ska hélla kassakravsmedel i den
nationella centralbanken i varje medlemsstat dér
det har driftstéllen i proportion till sin kassakravs-
bas i respektive medlemsstat.

De avvecklingskonton som instituten har i de
nationella centralbankerna kan anvéndas som
kassakravskonton. Kassakravsmedel som finns
pa avvecklingskonton far anvindas for avveck-
ling under dagen. Som ett instituts dagliga

behallning av kassakravsmedel ridknas saldot pa
institutets kassakravskonto vid dagens slut.

Ett institut kan hos den nationella centralbanken i
den medlemsstat dér institutet dr etablerat ansoka
om tillstdnd att administrera sina kassakravsmedel
via ombud. Att anlita ombud &r i regel tillatet
endast for de institut som &r organiserade pa ett
sadant sétt att en del av forvaltningen (t.ex. finans-
forvaltningen) ocksé annars skots av ombudet (t.ex.
nétverk av sparbanker och kooperativa banker kan
centralisera sina kassakravsmedel). Forordning
ECB/2003/9 innehaller bestimmelser om kassa-
kravsmedel som administreras via ombud.

FORRANTNING AV KASSAKRAV

Pa innestdende kassakravsmedel betalas réinta
enligt ECB:s genomsnittliga réntesats (viagd
med antalet kalenderdagar) for de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna under uppfyllan-
deperioden enligt formeln i ruta 10. Ingen rénta
betalas pa den del som Overstiger kassakravet.
Rénta betalas ut den andra NCB-bankdagen
efter utgdngen av den uppfyllandeperiod rantan
avser.

8 Kalendern tillkdnnages normalt i ett pressmeddelande fran ECB
som publiceras pd ECB:s webbplats (www.ecb.curopa.cu).
Dessutom publiceras kalendern i Europeiska unionens officiella
tidning samt pa Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).

9 Institut som inte har huvudkontor i den medlemsstat de ir eta-
blerade ska utse en storre filial som ansvarig for att det samman-
lagda kassakravet for institutets alla etableringar i medlemsstaten
i fraga blir uppfyllt.

BERAKNING AV RANTAN PA KASSAKRAVSMEDEL

Réntan pa innestaende kassakravsmedel berdknas enligt foljande formel:

Ht : nt * rt
7100 - 360
o MR
= —El n b
dar: -
R, = rinta som betalas pa kassakravsmedel for uppfyllandeperioden ¢.

ECB
Genomforande av penningpolitiken i euroomradet
November 2008

KAPITEL 7

Kassakrav




Ruta 10 (fortsattning)

H, = genomsnittligt dagsinnehav av kassakravsmedel for uppfyllandeperioden ¢.

n, = antal kalenderdagar i uppfyllandeperioden ¢.

r, = rintesats forberdkningavrintapéinnestdendekassakravsmedel foruppfyllandeperioden?.
Normal avrundning till tva decimaler tillimpas pa rantesatsen.

i = i kalenderdag i uppfyllandeperioden ¢.

MR =

pa eller fore kalenderdagen 1.

7.5 RAPPORTERING, GODKANNANDE OCH
KONTROLL AV KASSAKRAVSBASEN

De poster som ska ingé i kassakravsbasen berak-
nas av de kassakravspliktiga instituten sjdlva
och rapporteras till de nationella centralban-
kerna inom ramen for ECB:s penningméngds-
och bankstatistik (se bilaga 4). T artikel 5 i
forordning ECB/2003/9 faststdlls forfaranden
for anmélan och godkdnnande av kassakravsba-
sen och institutets kassakrav.

Forfarandet for anmélan och godkénnande av
ett instituts kassakrav gar till pa foljande sitt.
Den nationella centralbanken eller institutet
tar initiativ till att berdkna institutets kassa-
krav for den aktuella uppfyllandeperioden. Det
berdknade kassakravet anmdils av den part som
utfort berdkningen senast tre NCB-bankdagar
innan uppfyllandeperioden inleds. Den natio-
nella centralbanken kan ange ett tidigare datum
som grins for anmélan av kassakrav. Den kan
dven ange ytterligare tidsgrinser for institu-
tets anmélan av eventuella @ndringar av kas-
sakravsbasen och eventuella dndringar av det
anmilda kassakravet. Den underrittade parten
ska godkdnna det berdknade kassakravet senast
en NCB-arbetsdag innan uppfyllandeperioden
inleds. Om den underrittade parten inte svarat
pé anmilan senast i slutet av NCB-bankdagen
innan uppfyllandeperioden inleds, anses den ha
godként institutets kassakravsbelopp for den
aktuella uppfyllandeperioden. Nar det vil god-
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marginalridntan for den senaste huvudsakliga refinansieringstransaktion som avvecklas

kénts kan institutets kassakrav for den aktuella
uppfyllandeperioden inte dndras.

Institut som har ratt att fungera som ombud for
andra instituts indirekta kassakravsmedel omfat-
tas av sdrskilda rapporteringskrav, som faststills
i forordning ECB/2003/9. Att kassakravsmedel
forvaltas via ombud dndrar inte pa statistikrap-
porteringskyldigheten for de institut som har
sddana indirekta kassakravsmedel.

Inom ramen for radets forordning (EG) 2531/98
har ECB och de nationella centralbankerna rétt
att verifiera insamlade uppgifter med avseende
pa riktighet och kvalitet.

7.6 ASIDOSATTANDE AV KASSAKRAVET

Kassakravet ar inte uppfyllt da ett instituts genom-
snittliga saldo pé kassakravskontot vid kalender-
dagens slut for uppfyllandeperioden ir lagre &n
det kassakrav som géller for perioden i fraga.

Niér ett institut asidositter kassakravet helt eller
delvis har ECB, med stdd av radets férordning
(EG) 2531/98, ratt att foreldgga sanktioner
enligt foljande:

e en avgift pd hogst 5 procentenheter Over
den rinta som géller for utlaningsfaciliteten,
berdknad pé det belopp varmed kassakravet
understigs, eller
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* en avgift enligt en procentsats som ar hogst Kassakrav
den dubbla réntan pa utlaningsfaciliteten,
berdknad pé det belopp varmed kassakravet
understigs, eller

o ett krav att institutet ska gora rinteldsa
inséttningar i ECB eller de nationella central-
bankerna till ett belopp av hogst tre ganger
det belopp varmed kassakravet understigs.
Loptiden for inséttningarna far inte vara
langre an 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 nr 2157/1999 av den
23 september 1999 om Europeiska centralban-
kens befogenhet att foreligga sanktioner
(ECB/1999/4).1 ECB:s direktion far ange och
offentliggora de kriterier enligt vilka den kom-
mer att tillimpa de sanktioner som foreskrivs
i artikel 7.1 i radets forordning (EG) nr
2531/98.1

Vid ésidoséttandet av skyldigheten att halla
kassakravsmedel kan Eurosystemet dessutom
avstinga motparter fran deltagande i Oppna
marknadsoperationer.a

10 EGT L 264, 12.10.1999, s. 21.

11 Sadana kriterier offentliggjordes i ett meddelande med titeln;
”"Meddelande fran Europeiska centralbanken avseende foreldg-
gandet av sanktioner vid asidosittande av skyldigheten att halla
kassakravsmedel (minimireserver)”, EGT C 39, 11.2.2000, s.3.

ECB
Genomfdrande av penningpolitiken i euroomridetn
November 2008 B0







BILAGA |

EXEMPEL PA PENNINGPOLITISKA
TRANSAKTIONER OCH FORFARANDEN

LISTA OVER EXEMPEL

Exempel 1
Exempel 2
Exempel 3
Exempel 4
Exempel 5

Exempel 6

Likvidiserande reverserad transaktion genom fastranteanbud
Likvidiserande reverserad transaktion genom anbud till rorlig ranta
Emission av ECB:s skuldcertifikat genom anbud till rorlig rinta
Likviditetsdranerande valutaswapp genom anbud till rorlig kurs
Likvidiserande valutaswapp genom anbud till rorlig kurs

Riskkontrollatgérder

66

67

68

69

71

73

ECB

Genomforande av penningpolitiken i euroomradet

November 2008



LIKVIDISERANDE REVERSERAD TRANSAKTION GENOM FASTRANTEANBUD

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

Tre motparter lamnar in foljande 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 é&r:

105

——=T75%
(30 + 40 + 70)
Motparternas tilldelningar ar:

Motpart Anbud (miljoner euro) Tilldelning (miljoner euro)
Bank 1 30 22,5

Bank 2 40 30,0

Bank 3 70 52,5

Totalt 140 105,0

ECB
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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 rénta.

Tre motparter ldmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

Riinta (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Anbud totalt Anbud ackumulerat
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Totalt 30 45 70 145

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

Alla anbud till en rénta dver 3,05% (upp till ett ackumulerat belopp av 80 miljoner euro)
accepteras till fullt belopp. Vid 3,05 % ér tilldelningens andel:

94 - 80
35

=40%

For bank 1 ar tilldelningen vid marginalrdntan exempelvis:

0,4x10=4

Totalt &r 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 dr en auktion med enhetlig rdnta (hollindsk auktion) &r rdntan pa
motparternas tilldelningar 3,05 %.

Om tilldelningsmetoden ar en auktion med multipel ridnta (amerikansk auktion) tillimpas ingen
enhetlig rdnta pa de belopp som motparterna tilldelas. Bank 1 erhaller 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 frin marknaden genom att emittera skuldcertifikat med hjélp av
ett anbudsforfarande med anbud till rorlig rénta.

Tre motparter 1dmnar 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 beslutar att tilldela ett nominellt belopp pa 124,5 miljoner euro, vilket ger en marginalrénta
pé 3,05 %.

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

12457265 _ g5y
70

For bank 1 ar tilldelningen vid marginalrdntan exempelvis:

0,85 x20=17

Totalt ar tilldelningen for bank 1:

S5+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
Tilldelning totalt 42,0 49,0 33,5 124,5

ECB
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Exempel 4

LIKVIDITETSDRANERANDE VALUTASWAPP GENOM ANBUD TILL RORLIG KURS

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

Tre motparter ldmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

Swappunkter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt Anbud ackumulerat
(x 10 000)
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235
Totalt 65 90 80 235

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

158 — 65

— 0130
100 93%

For bank 1 ar tilldelningen vid marginalswappunkten exempelvis:
0,93 x 25=123,25
Totalt &r tilldelningen for bank 1:

5+5+5+10+2325=48.25
Sammanfattningsvis kan tilldelningsresultatet anges pa f6ljande sitt:

Belopp (miljoner euro)

Motparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Total
Anbud totalt 65,00 90,00 80,00 235,0
Tilldelning totalt 48,25 52,55 57,20 158,0

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

Om tilldelningsmetoden dr en auktion med enhetlig ranta (holldndsk auktion) koper Eurosys-
temet vid transaktionsstarten 158 000 000 euro och saljer 178 540 000 dollar. Pa transaktionens
forfallodag séljer Eurosystemet 158 000 000 euro och kdper 178 644 754 dollar (terminskursen
ar 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).

ECB
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Exempel 4 (fortsattning)

Om tilldelningsmetoden &r en auktion med multipel rénta (amerikansk auktion) sker Eurosystemets
vaxling av euro- och dollarbelopp enligt nedanstaende tabell:

Avistatransaktion Terminstransaktion

Vixelkurs K&p euro Forsdljning dollar Vixelkurs Forsiljning euro Kop dollar
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25000 000 28 250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Totalt 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
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LIKVIDISERANDE VALUTASWAPP GENOM ANBUD TILL RORLIG KURS
ECB beslutar att tillféra marknaden likviditet genom en valutaswapp mellan euro och dollar
med hjélp av ett anbudsforfarande med anbud till rorlig kurs. (Obs! Eurons terminskurs &r i detta

exempel hogre adn avistakursen)

Tre motparter 1dmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

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

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 faststiller ett belopp for tilldelningarna pa 197 miljoner euro, vilket ger en marginals-
wappunkt 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 ar tilldelningarnas andel:

197 - 195

—10°
20 10%

For bank 1 ar tilldelningen vid marginalswappunkten exempelvis:
0,10x5=0,5
Totalt ar tilldelningen for bank 1:
5+5+10+10+20+5+0,5=55,5

Sammanfattningsvis kan tilldelningsresultatet anges pa foljande sétt:

Belopp (miljoner euro)

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

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

Om tilldelningsmetoden 4r en auktion med enhetlig rdnta (hollandsk auktion) séljer Eurosys-
temet vid transaktionsstarten 197 000 000 euro och koper 222 610 000 dollar. Pé transaktionens
forfallodag koper Eurosystemet 197 000 000 euro och séljer 222 738 838 dollar (terminskursen
ar 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).
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Exempel 5 (fortsattning)

Om tilldelningsmetoden &r en auktion med multipel rdnta (amerikansk auktion) sker
Eurosystemets véxling av euro- och dollarbelopp enligt nedanstaende tabell:

Avistatransaktion Terminstransaktion
Viixelkurs Forsiljning euro Kop dollar Vixelkurs Kop euro Forsiljning dollar

1,1300 1,130623

1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22612720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35000 000 39 550 000 1,130649 35000 000 39572715
1,1300 2 000 000 2260 000 1,130654 2000 000 2261308
1,1300 1,130658

Totalt 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222736 573
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RISKKONTROLLATGARDER forfarande

Exemplet illustrerar riskkontrollatgérder som tillimpas pa underliggande tillgdngar som anvénds
vid Eurosystemets likvidiserande transaktioner.! Exemplet baseras pa antagandet att motparten
deltar i f6ljande penningpolitiska transaktioner som utfors av Eurosystemet:

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

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

e 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 omséttbara tillgdngar som motparten anvénder till
tackning av dessa transaktioner.

TABELL I: UNDERLIGGANDE OMSATTBARA TILLGANGAR VID TRANSAKTIONERNA

Egenskaper

Namn Tillgiangsklass Forfallodag Kupongriinta Kupong- Aterstiende Avdrag

frekvens loptid (haircut)

Tillgang A Bank-obligationer av 30/08/2008 Fast rinta 6 méanader 4 ar 3,50%

typ Jumbo

Tillgang B Statsobligation 19/11/2008 Rorlig ranta 12 manader 4 ar 0,50%

Tillgdng C Foretags-obligation 12/05/2015 Nollkupongare 10 ar 15,00 %
Priser i procent (inklusive upplupen rinta) *
28/07/2004 29/07/2004 30/07/2004 02/08/2004 03/08/2004 04/08/2004 05/08/2004

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

*) De priser som visas for ett visst virderingsdatum motsvarar det mest representativa priset under bankdagen fore virderingsdatumet.

Oronmirkningssystem

Det antas for det forsta att transaktionerna genomférs med en nationell centralbank som anvén-
der ett system dér underliggande tillgdngar 6ronmirks for varje enskild transaktion. I system
med 6ronmérkning varderas de underliggande tillgdngarna dagligen. Ramen for riskkontroll kan
diarmed beskrivas pa foljande sitt (se ocksa tabell 2 nedan):

1. Den 28 juli 2004 ingar motparten ett repoavtal med den nationella centralbanken, som koper
tillgang A for 50,6 miljoner euro. Tillgdng A 4r en bankobligation av typ jumbo med fast

kupongrinta som forfaller till betalning den 30 augusti 2008. Den aterstaende 16ptiden ar
saledes fyra ar och ett virderingsavdrag gors déarfor med 3,5 %. Marknadskursen for tillgang

1 Exemplet baseras pa antagandet att behovet av tilliggssikerheter berdknas inklusive upplupen rénta pa tillford likviditet och med en

troskelpunkt pa 0,5 % av den tillforda likviditeten.
ECB
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Exempel 6 (fortsattning)

A pa dess referensmarknadsplats samma dag dr 102,63 % inklusive upplupen kupongrénta.
Motparten ska tillhandahalla tillgang A till ett varde som, efter véarderingsavdraget (haircut)
pa 3,5%, overstiger det tilldelade beloppet pa 50 miljoner euro. Motparten levererar alltsa
tillgang A till ett nominellt vérde av 50,6 miljoner euro, medan det justerade marknadsvéardet
samma dag ar 50 113 203 euro.

2. Den 29 juli 2004 ingar motparten ett repoavtal med den nationella centralbanken, som képer till-
géng A for 21 miljoner euro (marknadskurs 101,98 %, virderingsavdrag 3,5 %) och tillgdng B for
25 miljoner euro (marknadskurs 98,35 %). Tillgang B ar en statsobligation med rorliga kupongbe-
talningar pa vilken 0,5 % vérderingsavdrag gors. Det justerade marknadsvérdet pa tillgang A och
B ar samma dag 45 130 810 euro, vilket dverstiger det erforderliga beloppet pa 45 000 000 euro.

Den 29 juli 2004 omvérderas de underliggande tillgdngarna for de huvudsakliga refinan-
sieringstransaktioner som inleddes den 28 juli 2004. Med ett marknadspris pa 101,98 % é&r
marknadsvérdet pa tillgang A efter varderingsavdraget fortfarande mellan den lagre och den
hogre troskelpunkten. Den ursprungliga sédkerheten bedoms saledes ticka bade det tilldelade
ursprungliga likviditetsbeloppet och den upplupna réntan pa 5 889 EUR.

3. Den 30 juli 2004 omvérderas de underliggande tillgdngarna. Marknadskursen for tillgang
A dr 100,55 % och for tillgang B 97,95 %. Den upplupna réntan pa den huvudsakliga refi-
nansieringstransaktionen fran den 28 juli 2004 ar 11 778 euro, och pa den langfristiga refi-
nansieringstransaktionen fran den 29 juli 2004 utgdr rantan 5 700 euro. Det justerade mark-
nadsvérdet av tillgang A i forsta transaktionen understiger till foljd av detta det belopp som
ska tdckas (tilldelat likviditetsbelopp plus upplupen rdnta) med 914 218 euro, men dven den
undre troskelpunkten pa 49 761 719 euro. Motparten levererar tillgang A till det nominella
vardet av 950 000 euro, vilket efter varderingsavdrag med 3,5 % fran marknadsvérdet enligt
kursen 100,55 % aterstéller tillricklig tickning.?

I den andra transaktionen behdvs ocksa en tillaggsséikerhet eftersom det justerade marknads-
vardet av de underliggande tillgangarna i denna transaktion (44 741 520 euro) understiger
den undre troskelpunkten pa 44 780 672 euro. Motparten levererar darfor 270 000 euro av
tillgang B med ett justerat marknadsvérde pa 263 143 euro.

4. Den 2 och den 3 augusti 2004 omvérderas de underliggande tillgdngarna utan att det behovs
nagon begéran om tilldggssékerheter for de transaktioner som ingicks den 28 och 29 juli 2004.

5. Den 4 augusti 2004 betalar motparten tillbaka den likviditet som tillforts i den huvudsakliga refi-
nansieringstransaktionen fran den 28 juli 2004, inklusive upplupen rinta pa 41 222 euro. Den
nationella centralbanken lamnar tillbaka 51 550 000 euro av tillgang A till nominellt vérde.
Samma dag ingar motparten ett nytt repoavtal med den nationella centralbanken som koper

tillgang C till ett nominellt varde av 75 miljoner euro. Tillgang C &r en foretagsobligation
med nollkupong med en aterstdende 16ptid pa Gver tio ar som kriver ett virderingsavdrag

2 De nationella centralbankerna kan begéra tillaggssikerheterna i form av kontanter i stéllet for i vardepapper.
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Exempel 6 (fortsattning)

pa 15 %, varfor motsvarande justerat marknadsvérde efter varderingsavdrag samma dag &r
35 068 875 euro.

Omvirderingen av de underliggande tillgangarna for den langfristiga refinansieringstransak-
tion som ingicks den 29 juli 2004 visar att de levererade tillgdngarnas justerade marknads-
varde ligger cirka 262 000 euro dver den Gvre troskelpunkten och leder till att den natio-
nella centralbanken ldmnar tillbaka tillgang B till ett nominellt virde av 262 000 euro till
motparten.’

Poolningssystem

Det antas for det andra att transaktionerna genomférs med en nationell centralbank som tillam-
par ett poolningssystem. Tillgdngarna i den pool av viardepapper som anvinds av motparten ar
inte 6ronmaérkta for sdrskilda transaktioner.

Samma serie transaktioner anvands i detta exempel som i exemplet pd dronméarkningssystemet
ovan. Den storsta skillnaden dr att det justerade marknadsvérdet av alla vérdepapper i poolen pa
varderingsdagarna ska técka behovet av sékerheter for motpartens alla utestaende transaktio-
ner med centralbanken. Begdran om tillaggssidkerheter den 30 juli 2004 6verensstimmer saledes
exakt (1 786 398 euro) med vad som krévs i 6ronméarkningssystemet. Motparten levererar till-
gang A till det nominella vardet av 1 300 000 euro, vilket efter varderingsavdrag med 3,5 % fran
marknadsvirdet enligt kursen 100,55 % aterstéller tillrdcklig tackning.

Vidare kan motparten, nér den huvudsakliga refinansieringstransaktionen fran den 28 juli 16per
ut den 4 augusti 2004, lata vardepapperen ligga kvar pa sitt pantkonto. En tillgang kan ocksa
bytas mot en annan tillgang i enlighet med exemplet, dér tillgang A med ett nominellt virde pa
51,9 miljoner euro ersitts med tillgang C till ett nominellt virde pa 75,5 miljoner euro for att
tacka den likviditet som levererats och den upplupna rantan i alla refinansieringstransaktioner.

Riskkontrollatgirderna i poolningssystemet beskrivs i tabell 3.

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

TABELL 2 ORONMARKNINGSSYSTEM

Datum Utestiende transaktion Startdatum Slutdatum Riintesats Tillford likviditet
28/07/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
29/07/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
30/07/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45000 000
02/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Léngfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45000 000
03/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
04/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 04/08/2004 11/08/2004 4,26 35000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45000 000
05/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 04/08/2004 11/08/2004 4,26 35000 000
Léngfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
TABELL 3 POOLNINGSSYSTEM
Datum Utestdende transaktion Startdatum Slutdatum Riintesats Tillford likviditet
28/07/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
29/07/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
30/07/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45000 000
02/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
03/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 28/07/2004 04/08/2004 4,24 50 000 000
Léngfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
04/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 04/08/2004 11/08/2004 4,26 35000 000
Langfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
05/08/2004 Huvudsaklig refinansiering 04/08/2004 11/08/2004 4,26 35000 000
Léngfristig refinansiering 29/07/2004 27/10/2004 4,56 45 000 000
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Upplupen rinta Totalt belopp som | Undre troskelpunkt | Ovre troskelpunkt | Justerat marknads- Begiran om
ska tickas virde tilldggssikerhet
- 50 000 000 49 750 000 50 250 000 50113203 -
5889 50 005 889 49 755 859 50255918 49 795 814 -
- 45 000 000 44 775 000 45225 000 45130810 -
11778 50011 778 49 761 719 50261 837 49 097 560 -914 218
5700 45005 700 44780 672 45230729 44 741 520 -264 180
29 444 50029 444 49779 297 50279 592 50258 131 -
22 800 45 022 800 44 797 686 45247914 45152222 -
35333 50035333 49 785 157 50285510 50123 818 -
28 500 45 028 500 44 803 358 45253 643 45200 595 -
- 35000 000 34 825 000 35175 000 35068 875 -
34200 45 034 200 44 809 029 45259 371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829 121 35179 162 34979 625 -
39900 45039 900 44 814701 45265 100 45043 420 -
Upplupen rinta Totalt belopp som | Undre troskelpunkt = Ovre troskelpunkt | Justerat marknads- Begiran om
ska tickas virde tillaggssiikerhet
- 50 000 000 49 750 000 Ej relevant 50113 203 -
5889 95 005 889 94 530 859 Ej relevant 94 926 624 -
11778 95017 478 94 542 390 Ej relevant 93 839 080 -1178 398
5700
29 444 95 052 244 94 576 983 Ej relevant 95487 902 -
22 800
35333 95 063 833 94 588 514 Ej relevant 95 399 949 -
28 500
- 80 034 200 79 634 029 Ej relevant 80333458 -
34200
4142 80 044 042 79 643 821 Ej relevant 80248 396 -
39900

1) I ett poolningssystem ar den undre troskelpunkten det lagsta troskelvirdet for begiran om tilldggsséikerhet. I praktiken kriaver de flesta
nationella centralbanker alltid tilliggssikerhet nir sékerhetspoolens marknadsvirde efter varderingsavdrag understiger det belopp som
ska tickas.

2) I ett poolningssystem behdvs ingen 6vre troskelpunkt eftersom motparten, i avsikt att halla antalet operativa transaktioner sa litet som
mojligt, strivar efter att standigt ha 6verskjutande sakerhet.
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Amerikansk auktion: se auktion med multipel rinta.

Anbud till rorlig rinta (variable rate tender): ett anbudsforfarande varvid motparterna lamnar
bud bade pé belopp och rédnta for den transaktion de dnskar gora med centralbanken.

Anbudsforfarande (tender procedure): ett forfarande dir centralbanken tillfor eller drar in
likviditet fran marknaden baserat pa konkurrerande anbud fran motparter. De bésta anbuden tillgo-
doses forst tills det faststéllda beloppet har tillforts eller dragits in.

Anskaffningsdag (purchase date): den dag da siljaren de facto siljer ett vérdepapper till
koparen.

Anskaffningspris (purchase price): det pris till vilket ett viardepapper salts eller ska siljas till
kdparen av sdljaren.

Auktion med enhetlig rinta - holléindsk auktion (single rate auction — Dutch auction): en
auktion dar rintan (eller priset/swappunkten) pa alla accepterade bud (tilldelningar) &r lika med
marginalriintan.

Auktion med multipel rinta — amerikansk auktion (multiple rate auction — American
auction): en auktion dér rantan (eller priset/svappunkten) pa tilldelade poster ar lika med rdntan
som bjudits vid varje enskilt anbud.

Avdrag (haircut): se virderingsavdrag.

Avvecklingsagent (settlement agent): en institution som administrerar avvecklingsprocessen (dvs.
faststiller avvecklingspositioner, dvervakar utvdxlingen av betalningar, etc.) for betalningssystem
eller andra arrangemang som kréver avveckling.

Avvecklingsdag (settlement date): den dag dé en transaktion avvecklas. Avvecklingen kan ske
antingen pa kontraktsdagen (avveckling samma dag) eller en eller flera dagar efter kontraktsdagen
(avvecklingsdagen = kontraktsdagen (7) + avvecklingens tidsforskjutning).

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

Begiran om tilldiggssikerheter (margin call): ett forfarande som hénfor sig till marginalsa-
kerheterna och innebir att centralbankerna kraver att motparterna stéller tilliggssikerheter i form
av vérdepapper (eller kontanter) om vérdet pa de underliggande virdepapperen enligt regelbundna
vérderingar sjunker under en viss niva. P4 motsvarande sitt kan motparten begéra att centralbanken
ska ge tillbaka dverskjutande sdkerheter (eller kontanter) om vérdet pa de underliggande vérdepap-
peren vid omvérdering 6verstiger beloppet av motparternas skuld plus marginalsdkerheten.

Bilateralt forfarande (bilateral procedure): ett forfarande varigenom centralbanken agerar
direkt med en eller ett fatal motparter, utan att anvdnda anbudsforfaranden. Bilaterala forfaran-
den inkluderar transaktioner som gors dver borser eller genom ombud.

Bruttoavvecklingssystem (gross settlement system): ett system i vilket betalningar avvecklas
eller vardepapper 6verfors allteftersom uppdragen kommer in.
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Bruttoavvecklingssystem i realtid (real-time gross settlement system, RTGS): ett avvecklings-
system dér betalningar férmedlas och avvecklas kontinuerligt utan nettning i realtid allteftersom
uppdragen kommer in. Se &ven TARGET2.

Dagens slut (end-of-day): den tidpunkt under bankdagen, efter att Targetsystemet har stingt,
da de betalningar som férmedlats genom Targetsystemet slutfors for dagen.

Dematerialisering (dematerialisation): avskaffande av pappersformen pa virdepapper och andra
dokument som uttrycker dgande av finansiella tillgangar. De finansiella tillgdngarna existerar
darefter endast som kontobaserade i bokforingen.

Depahallare (custodian): en enhet som for andras rédkning forvaltar och héller vardepapper och
andra finansiella tillgangar i sikert forvar.

Direkt kop/forsiljning av viirdepapper (outright transaction): en transaktion varvid
centralbanken kdper eller sdljer tillgdngar pa marknaden (avista eller pa termin).

EES-linder (Europeiska ekonomiska samarbetsomradet): EU:s medlemsstater plus Island,
Liechtenstein och Norge.

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

Elektroniska pengar (electronic money): ett penningvirde i form av en fordran pé utgivaren
som: a) en elektronisk produkt, b) givits ut mot erhallande av medel som virdemaéssigt inte under-
stiger det penningvirde som givits ut, och c¢) godkidnns som betalningsmedel av andra foretag dn
utgivaren.

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

Euroomradet omradet bestir av de EU-medlemsstater som har antagit euron som sin gemen-
samma valuta i enlighet med fordraget och dér den gemensamma penningpolitiken fors under led-
ning av Europeiska centralbankens rad.

Europeiska centralbankssystemet (ECBS): Europeiska centralbanken (ECB) och de nationella
centralbankerna i EU:s medlemsstater. Det bor pépekas att de nationella centralbankerna i de
medlemsstater som inte har antagit den gemensamma valutan i enlighet med fordraget behéller
sina befogenheter pa det penningpolitiska omradet i enlighet med nationella lagar och alltsd inte
deltar i Eurosystemets penningpolitik.

Eurosystemet Europeiska centralbanken (ECB) och de nationella centralbankerna i euroomra-
dets medlemsstater. Eurosystemets beslutande organ dr ECB-radet och ECB:s direktion.

Eurosystemets bankdagar (Eurosystem business day): alla dagar d&@ ECB och atminstone
en nationell centralbank héller oppet for Eurosystemets penningpolitiska transaktioner.
Eurosystemets ramverk for kreditbedomning: en uppséttning forfaranden, regler och metoder
som garanterar att Eurosystemets krav pa hog kreditvirdighet uppfylls for alla godtagbara till-
gangar. Eurosystemet skiljer mellan omséttbara och icke omséttbara tillgdngar nér det uppréttar
standarder for hog kreditvirdighet. Vid beddmning av godtagbara tillgangars kreditvirdighet beak-
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tar Eurosystemet kreditbeddmningsinformation fran kreditbeddmningssystem som tillhdr en eller
flera kéllor, ndmligen externa institut for kreditbedomning (ECAI), nationella centralbankers
interna kreditbedomningssystem (ICAS), motparters interna ratingsystem (IRB) samt rating-
verktyg (RT) som drivs av utomstdende operatorer. Vid bedomning av kreditvardighet beaktar
Eurosystemet dessutom institutionella kriterier och egenskaper som ger liknande skydd for instru-
mentets innehavare, t.ex. borgen. Eurosystemets riktvarde for att uppna minimikravet pa hog kre-
ditvéardighet (kredikvalitetstroskeln) definieras som en kreditrating ”A”. Eurosystemet anser att en
sannolikhet for betalningsinstéllelse pa 0,10 % pa ett ars sikt motsvarar kreditrating ”A”.

Externa institut for kreditbedomning (ECAI) (External credit assessment institution): en
typ av kélla for kreditbeddmning som anvinds i Eurosystemets ramverk for kreditbedéomning
(ECAF) och bestér av de institutioner vars kreditbedomningar far anvindas av kreditinstitut for
att faststilla riskvikterna for exponeringar enligt kapitaltdckningsdirektivet. Dessa institut ska for-
mellt godkdnnas av de nationella tillsynsmyndigheterna.

Faktiskt antal dagar/360 (actual/360): rinteberikningskonvention som anvénds for att berdkna
rdntan pa en kredit. Réntan berdknas pé det faktiska antal kalenderdagar som krediten 16per pa, pa
grundval av ett &r pad 360 dagar. Denna rianteberdkningskonvention tillimpas pa Eurosystemets
penningpolitiska transaktioner.

Fallissemang (default event): en situation till vilken hidnvisas i Eurosystemets ramverk for
kreditbedomning (ECAF) och som Overensstimmer med definitionen i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2006/48/EG om ritten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut och
Europaparlamentets och rédets direktiv 2006/49/EG om kapitalkrav for virdepappersforetag och
kreditinstitut (tillsammans kallade “kapitaltdckningsdirektivet” (CRD)). Ett fallissemang uppstar
alltsa nér ”a) kreditinstitutet anser att det dr osannolikt att gdldendren kommer att betala sina kredit-
forpliktelser helt och hallet till kreditinstitutet, moderforetaget eller till ndgot av dess dotterforetag,
utan att kreditinstitutet tillgriper atgérder som att realisera sdkerheter (om sadana stéllts)” och/eller
”b) nagon av gildendrens visentliga kreditforpliktelser gentemot kreditinstitutet, moderforetaget
eller ndgot av dess dotterforetag ér forfallen till betalning sedan mer dn 90 dagar.”

Fastrinteanbud (fixed rate tender): ett anbudsforfarande dér rdntan anges i forvdg av central-
banken och motparterna lamnar bud pa vilket belopp de vill handla till den fasta réntesatsen.

Finjusterande transaktion (fine-tuning operation): en 6ppen marknadsoperation som utfors
av Eurosystemet huvudsakligen for att hantera ovantade likviditetsfluktuationer pa marknaden.

Forbindelser mellan virdepappersavvecklingssystem (link betwwn securities settlement
systems): en forbindelse bestar av alla forfaranden och arrangemang mellan tva vardepappersav-
vecklingssystem for dverforing av vardepapper mellan de tva berérda vardepappersavvecklings-
systemen via en kontobaserad process.

Fordraget (Treaty): fordraget om upprittandet av Europeiska gemenskapen. Det kallas ofta
”Romfordraget” med dndringar.

Forfallodag (maturity date): den dag da en penningpolitisk transaktion lper ut. Vid ett repoav-
tal eller en swapp motsvaras forfallodagen av aterkopsdagen.
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Forutbestimd rintekupong (pre-fixed coupon): rinta pd rintejusteringslan som faststills
utifran referensindexvérdena vid ett givet datum (givna datum) innan ranteperiodens borjan.

Generellt avdrag (lump-sum allowance): en fast summa som instituten far avrdkna fran
kassakravet 1 Eurosystemets kassakravssystem.

Gransoverskridande avveckling (cross-border settlement): avveckling som dger rum i ett annat
land &n det i vilket en eller bada parterna i transaktionen &r etablerad(e).

Holléindsk auktion (Dutch auction): se auktion med enhetlig rinta.

Huvudsaklig refinansieringstransaktion (main refinancing operation): en 6ppen marknadso-
peration som utfors av Eurosystemet i form av en reverserad transaktion. Huvudsakliga refi-
nansieringstransaktioner utfors genom veckovisa standardiserade anbud och har normalt en 16ptid
pa en vecka.

Hogsta anbudsgrans (maximum bid limit): hogsta godtagbara bud fran en enskild motpart i en
anbudstransaktion. Eurosystemet kan faststdlla hogsta anbudsgrianser for att undvika oproportio-
nerligt stora bud fran enskilda motparter.

Hogsta anbudsrinta (maximum bid rate): den hogsta rénta till vilken motparter far limna anbud
i samband med anbud till rorlig ranta. Anbud dér rintan ligger 6ver den hogsta anbudsrinta som
tillkdnnagivits av ECB godkénns inte.

Initial sikerhetsmarginal (initial margin): en riskkontrollatgird som kan tillimpas av
Eurosystemet vid penningpolitiska reverserade transaktioner. Atgérden innebir att den siikerhet
som krévs for transaktionen &r lika stor som den kredit som beviljas motparten plus en marginal.

Inlaning med fast loptid (collection of fixed-term deposits): ett penningpolitiskt instrument
som Eurosystemet kan anvianda for finjusteringsdndamal varvid Eurosystemet erbjuder rinta pa
motparters inlaning for bestaimda I6ptider pa konton i nationella centralbanker i syfte att dra in
likviditet fran marknaden.

Inlaning med uppsédgningstid (deposits redeemable at notice): instrumentkategori som bestar
av inléning for vilken innehavaren &r tvungen att iaktta en fast uppsiagningstid 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 éverenskommen loptid (deposits with agreed maturity): instrumentkategori
som bestar huvudsakligen av inldning med en forutbestdmd 16ptid som, beroende pé nationell
praxis, antingen inte kan disponeras fore 16ptidens utgang eller kan disponeras mot en straff-
avgift. Denna kategori omfattar dven icke-Overlatbara skuldforbindelser, t.ex. icke-overldtbara
inldningsbevis.

Inlaningsfacilitet (deposit facility): en av Eurosystemets staende faciliteter som motparter kan
anvénda for insdttning ver natten hos en nationell centralbank till en pa forhand bestdmd réinta.

Instrument med fast rinta (fixed rate instrument): ett finansiellt instrument med fast rdnta 6ver
hela 16ptiden.
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Instrument med omviind rorlig rinta (inverse floating rate instrument): en strukturerad skuld-
forbindelse dar den rdnta som betalas till innehavaren varierar i omvénd proportion mot en bestimd
referensréntas rorelser.

Interna kreditbedomningssystem (ICAS) (in-house credit assessment system): klla for kredit-
kvalitetsbedomning som ingar i Eurosystemets ramverk for kreditbedomning (ECAF) och for
nirvarande omfattar de fyra kreditbedomningssystem som drivs av Deutsche Bundesbank, Banco
de Espana, Banque de France respektive Oesterreichische Nationalbank.

Interna ratingsystem (IRB) (internal ratings-based system): killa (for kreditkvalitetsbedom-
ning som ingér i Eurosystemets ramverk for kreditbedomning (ECAF) som bestar av de interna
systemen hos de motparter vars kreditbeddmningar far anvéndas av kreditinstitut for att avgdra
riskvikten av exponeringar i enlighet med EU:s kapitaltickningsdirektiv. Dessa system godkénns
formellt av nationella tillsynsmyndigheter.

Intradagskredit (intraday credit): en kredit som ldmnas for en kortare tid d4n en bankdag.
Intradagskredit kan ldmnas av centralbanker for att jimna ut likviditetsbehov som uppstar i sam-
band med betalningsavveckling i form av: a) av checkrikningskredit mot sékerhet, eller b) lan mot
pant eller i form av ett repoavtal.

ISIN-kod (International Securities Identification Number): ett internationellt identifikations-
nummer for viardepapper som emitteras pa finansmarknaderna.

Kassakrav (reserve requirement): kravet pa institut att de ska hélla kassakravsmedel i central-
banken. Inom Eurosystemets kassakravssystem berdknas storleken pa varje kreditinstituts kassa-
krav genom att kassakravsprocenten for respektive kategori poster i kassakravsbasen multipli-
ceras med summan av dessa poster i institutets balansrdkning. Instituten gor dessutom ett generellt
avdrag fran sitt kassakrav.

Kassakravsbas (reserve base): summan av posterna i balansrakningen som utgoér basen for berak-
ning av kassakravet for ett kreditinstitut.

Kassakravskonto (reserve account): ett konto i den nationella centralbanken dir en motparts
kassakravsmedel finns. De avvecklingskonton som instituten har i de nationella centralban-
kerna kan anvindas 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 ingar i kassakravsbasen. Procentsatserna anvinds for att berdkna
kassakraven.

Kontobaserat system (book-entry system): ett bokforingssystem som gor det mojligt att dver-
fora virdepapper och andra finansiella tillgdngar utan att fysiskt flytta dokument eller certifikat
(t.ex. elektronisk dverforing av sikerheter). Se ocksa dematerialisering.

Kontraktsdag (trade date [T]): det datum nér overenskommelse om en transaktion (dvs. avtal
om en finansiell transaktion mellan tvd motparter) ingéds. Kontraktsdatum kan sammanfalla med
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avvecklingsdagen for transaktionen (avveckling samma dag) eller forega avvecklingsdagen med
ett angivet antal bankdagar (avvecklingsdagen uttrycks som T + avvecklingens tidsforskjutning).

Korrespondentbanksverksamhet (correspondent banking): arrangemang som innebér att ett
kreditinstitut tillhandahaller betalningstjdnster och andra tjdnster for ett annat kreditinstitut.
Betalningar genom korrespondentbanker utfors ofta genom Omsesidiga konton (s.k. nostro och
lorokonton) till vilka kreditlimiter kan knytas. Korrespondentbankstjanster dr i huvudsak granso-
verskridande men anvénds dven vid agentforhallanden mellan kreditinstitut inom ett och samma
land. Lorokonto dr den term som anvédnds 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 Eurosystemet i syfte att géra det mojligt for motparter att utnyttja underlig-
gande virdepapper mellan olika lander. I korrespondentcentralbanksmodellen agerar de nationella
centralbankerna som depéhallare for varandra. Det innebér att varje nationell centralbank har ett
vardepapperskonto for var och en av de Ovriga nationella centralbankerna och ECB. CCBM ér
ocksa tillganglig for motparter till vissa nationella centralbanker utanfér Eurosystemet.

Kreditinstitut (credit institution): ett institut enligt definitionen i artikel 1 forsta stycket i
Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006 om ritten att starta och
driva verksamhet i kreditinstitut. I enlighet harmed &r ett kreditinstitut: a) ett foretag vars verksam-
het bestar i att fran allménheten ta emot insdttningar eller andra aterbetalbara medel och att bevilja
krediter for egen rikning eller b) ett foretag eller annan juridisk person som inte ar kreditinstitut
enligt a) och som ger ut betalningsmedel i form av elektroniska pengar.

Leverans mot betalning (Delivery versus payment system alt. Delivery against payment sys-
tem): en mekanism inom avvecklingssystem som sékerstéller att slutgiltig overforing av tillgdngar
(vérdepapper eller andra finansiella instrument) sker om, och endast om, slutgiltig dverforing av det
andra vardepapperet (eller andra tillgangar) sker.

Langfristig refinansieringstransaktion (longer-term refinancing operation): en 6ppen mark-
nadsoperation som utfors av Eurosystemet i form av en reverserad transaktion. Langfristiga
refinansieringstransaktioner utfors genom manatliga standardiserade anbud och har normalt en
16ptid pé tre manader.

Lagsta anbudsrinta: den ligsta rénta till vilken motparter far 1imna anbud i samband med anbud
till rorlig réinta.

Loptidsintervall (maturity bucket): en klass tillgdngar med en aterstdende 16ptid inom ett visst
tidsintervall, t.ex. tre till fem ars 16ptid.

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

Marginalswappunktsnotering (marginal swap point quotation): den swappunktsnotering vid
vilken hela beloppet som omfattas av anbud uttomts.
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Marginalsikerhet (variation margin) eller marknadsvirdering: Eurosystemet kriver att en viss
marginal kontinuerligt upprétthélls pa de underliggande tillgangar som anvinds vid likvidiserande
reverserade transaktioner. Det innebér att den nationella centralbanken kommer att kréva att
motparten stéller tilldggssékerheter eller tillfor kontanter om vardet pa de underliggande véardepap-
peren enligt regelbundna varderingar sjunker under en viss niva (dvs. begidran om tillaggssiker-
heter). P4 motsvarande sétt kan motparten fa tillbaka 6verskjutande sékerheter eller kontanter om
vardet pa de underliggande virdepapperen Overstiger en viss niva som foljd av omvérdering. Se
ocksé avsnitt 6.4.

Marknadsvirdering (marking to market): se marginalséikerhet.

Medlemsstat: anvénds i detta dokument om en EU-medlemsstat som har antagit den gemensamma
valutan i enlighet med fordraget.

Minsta tilldelningsbelopp (minimum allotment amount): det lagsta belopp som tilldelas enskilda
motparter i en anbudstransaktion. Eurosystemet kan besluta om att tilldela ett minimibelopp till
varje motpart i sina anbudstransaktioner.

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

Monetira finansinstitut (Monetary Financial Institution, MFI): de finansinstitut som tillsam-
mans utgdr den sektor som ger ut pengar i euroomradet. Héri ingar centralbanker, kreditinstitut
enligt gemenskapsrittens definition och alla andra finansinstitut inom euroomréadet vilkas verksam-
het bestar i att ta emot inldning och/eller néra substitut for inlaning fran andra &n monetéra finansin-
stitut och att for egen rikning (atminstone i ekonomisk bemérkelse) 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: (NCB): anvinds i detta dokument om 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 haller 6ppet for Eurosystemets penningpolitiska operationer. I vissa medlemsstater
kan filialer till den nationella centralbanken halla stangt pa NCB-bankdagar pa grund av lokala eller
regionala helgdagar. Den nationella centralbanken ska da underritta motparterna i forvig om hur
de transaktioner som giller de stingda kontoren ska skotas.

Nollkupongare (zero coupon bond): ett virdepapper med endast en utbetalning under hela 16p-
tiden. I denna dokumentation avses med nollkupongare vardepapper som emitteras till underkurs
och virdepapper som ger en enda rinteutbetalning nér 16ptiden gar ut. En strip &r en sarskild typ av
nollkupongare.

Nira forbindelser (close links): nédra forbindelser &r en situation dir motparten ér forenad med
skuldinstrumentens emittent/kredittagare/borgensman genom att: a) motparten dger 20 % eller mer
av emittentens/kredittagarens/borgensmannens kapital, eller ett eller flera foretag, dér motparten ar
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majoritetsdgare, dger 20 % eller mer av emittentens/kredittagarens/borgensmannens kapital, eller
motparten och ett eller flera foretag, dir motparten &r majoritetsagare, tillsammans dger 20 % eller
mer av emittentens/kredittagarens/borgensmannens kapital, eller b) emittenten/kredittagaren/bor-
gensmannen dger 20 % eller mer av motpartens kapital, eller ett eller flera foretag, dér emittenten ar
majoritetsdgare, dger 20 % eller mer av motpartens kapital, eller emittenten/kredittagaren/borgens-
mannen och ett eller flera foretag, dir emittenten/kredittagaren/borgensmannen dr majoritetségare,
tillsammans ager 20 % eller mer av motpartens kapital, eller ¢) en tredje part dr majoritetsdgare
i bade motpartens kapital och emittentens/kredittagarens/borgensmannens kapital, antingen direkt
eller indirekt genom ett eller flera foretag dér en tredje part dr majoritetsiagare.

Pantkonto (safe custody account): ett virdepapperskonto som forvaltas av centralbanken dar
kreditinstitut kan placera virdepapper som kan anvindas som sdkerheter vid centralbankstrans-
aktioner.

Poolningssystem for sikerheter (collateral pooling system): ett centralbankssystem for forvalt-
ning av sdkerheter, i vilket motparterna dppnar ett konto for att deponera finansiella tillgangar att
anvénda som sédkerhet for sina transaktioner med centralbanken. I motsats till 6ronmirknings-
systemet dr de underliggande vérdepapperen i ett poolningssystem inte 6ronmérkta for enskilda
transaktioner.

Poolningssystem: se poolningssystem for sikerheter (collateral pooling system).

Ratingverktyg (rating tools): killa for kreditkvalitetsbedomning som ingér i Eurosystemets
ramverk for kreditbedomning (ECAF). Det omfattar utomstaende operatorers applikationer som
bedomer gildenédrers kreditkvalitet genom att bl.a. anvinda granskade rikenskaper. Dessa applika-
tioner behover godkdnnas var for sig av Eurosystemet innan de blir en del av ECAF.

Registerhallare (depository): ett institut vars frimsta roll dr 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 repo-
avtal.

Repoavtal: ett aterkopsavtal varigenom en tillgédng séljs och sdljaren samtidigt far rdtt och skyl-
dighet att aterkdpa den till ett ndrmare angivet pris vid en framtida tidpunkt eller efter begéran. Ett
sadant avtal liknar upplaning mot sikerhet, med skillnaden att sidljaren inte langre ar dgare till vér-
depapperen. Eurosystemet anvinder repoavtal med fast 16ptid i sina reverserade transaktioner.

Reverserad transaktion (reverse transaction): en transaktion varigenom en nationell central-
bank koper eller séljer tillgangar enligt ett repoavtal eller lanar ut medel mot sdkerheter.

Réanteberikningskonvention (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.

Réntejusteringslan (floating rate instrument): ett finansiellt instrument med periodisk rantebind-
ning enligt ett referensindex som speglar férandringarna i korta eller medelfristiga marknadsréntor.
Réntan dr antingen faststilld pé forhand eller faststélls i efterhand.

ECB
Genomforande av penningpolitiken i euroomradet
November 2008

BILAGA 2

Ordlista




Schablonavdrag (standardised deduction): en fast procentuell andel av det utestaende beloppet
av skuldforbindelser med en avtalad 16ptid pa upp till tva ar (inklusive penningmarknadspapper)
som kan dras av fran kassakravsbhasen av emittenter som inte kan styrka att ett sadant utestdende
belopp innehas av andra institut som omfattas av Eurosystemets, ECB:s eller en nationell cen-
tralbanks kassakravssystem.

Slutgiltig éverforing (final transfer): en oaterkallelig och ovillkorlig dverforing som fullgor
skyldigheten att 6verfora.

Snabbt anbud (quick tender): ett anbudsforfarande som Eurosystemet anvinder vid finjuste-
rande transaktioner nir det dr angeldget att fa en snabb effekt pa likviditetsldget pd marknaden.
Snabba anbud verkstélls normalt inom 90 minuter och &r vanligtvis begransade till en mindre krets
av motparter.

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

Standardiserade anbud (standard tender): ett anbudsforfarande som Eurosystemet anvénder
i sina regelbundna 6ppna marknadsoperationer. Standardiserade anbud genomfors inom en tid-
rymd av 24 timmar. Alla motparter som uppfyller de allménna urvalskriterierna har rétt att delta i
standardiserade anbud.

Startdatum (start date): den dag d& 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 oOppen marknadsoperation som
Eurosystemet utfor huvudsakligen for att korrigera banksystemets strukturella likviditetsposition
gentemot Eurosystemet.

Staende facilitet: en centralbanksfacilitet som motparter kan anvidnda pd eget initiativ.
Eurosystemet erbjuder tva stdende faciliteter Gver natten, utlaningsfaciliteten och inlaningsfa-
ciliteten.

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

TARGET: foregangare till TARGET2, med en decentraliserad struktur som ldnkar ihop olika
RTGS-system pa nationell niva och ECB:s betalningsmekanism. TARGET har ersatts med
TARGET?2 i enlighet med &vergangsplanen i artikel 13 i ECB:s riktlinje ECB/2007/2.

TARGET2 (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer):
bruttoavvecklingssystemet i realtid for betalningar i euro for avveckling av betalningar i central-
bankspengar. TARGET?2 ir i drift och fungerar pa basis av en gemensam teknisk plattform genom
vilken alla betalorders lamnas och behandlas och genom vilken betalningar tas emot med samma
teknik.
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TARGET2 éar juridiskt sett strukturerat som om det vore flera RTGS-system (TARGET2-
komponenter).

Troskelpunkt (trigger point): den pa forhand specificerade niva pa virdet av tillford likviditet
som utldser begédran om tilldggssiakerheter (margin call).

Uppfyllandeperiod (maintenance period): den period som uppfyllandet av kassakravet berdknas
pa. ECB publicerar en kalender med uppfyllandeperioderna for kasskraven minst tre manader fore
varje nytt ar. Uppfyllandeperioden borjar pa dagen for avvecklingen av den forsta huvudsakliga
refinansieringstransaktionen efter det ECB-radsmoéte diar den manatliga bedomningen av den pen-
ningpolitiska inriktningen ska goras. Vanligtvis slutar de dagen fore avvecklingsdagen nistfoljande
manad. Under sérskilda omstindigheter kan den publicerade kalendern komma att &ndras, bland
annat beroende pa dndrad planering av ECB-radets méoten.

Utjdimningssystem (averaging provision): ett system som tilliter motparter att uppfylla
sina kassakrav pa basis av sina genomsnittliga kassakravsmedel 6ver uppfyllandeperioden.
Utjamningssystemet bidrar till att stabilisera penningmarknadsriantorna genom att ge instituten ett
incitament att utjimna effekterna av tillfdlliga fluktuationer i likviditeten. Eurosystemets kassa-
kravssystem tillater utjgmning.

Utlaningsfacilitet: Eurosystemets staende facilitet som motparter kan anvinda for att fa kredi-
ter Over natten fran en nationell centralbank till en forutbestimd rénta mot godtagbara sékerheter.

Valutaswapp (foreign currency swap): samtidig avista kop/forsiljning och terminskop/forsilj-
ning av en valuta mot en annan. Eurosystemet utfor penningpolitiska transaktioner i form av valu-
taswappar varvid de nationella centralbankerna (eller ECB) koper (eller siljer) euro avista mot
en utlandsk valuta och samtidigt séljer (eller koper) den tillbaka genom en terminsaftér.

Valutasikringstransaktion (currency hedge transaction): ett avtal mellan utfirdaren och en
valutasdkringsmotpart enligt vilket en del av valutarisken som uppstar genom mottagande av kas-
safloden i andra valutor d4n euron minskas genom att swappa kassaflodena till betalningar i euro
vilka ska betalas av valutasdkringsmotparten, inklusive garantier som valutasdkringsmotparten
gjort avseende dessa betalningar.

Volymanbud (volume tender): se fastrinteanbud.

Virdepapper med bakomliggande tillgangar som sikerhet (Asset-backed security (ABS)):
ett skuldinstrument med sékerheter i en bakomliggande pool av avskilda finansiella tillgangar (med
fast forfallodag eller som kan forldngas) som omvandlas till kontanter efter en faststdlld/begransad
tidsperiod. Dessutom kan det finnas réttigheter och andra tillgdngar som sdkerstéller att innehavaren
av vardepapperet uppfyller sina ataganden i ratt tid. I allménhet dr vardepapper med bakomliggande
tillgangar som sdkerhet ett specialtillverkat investeringsverktyg som forvérvat poolen av sikerheter
fran upphovsmannen/séljaren. I det avseendet &r betalningar pa vardepapper med bakomliggande
tillgangar som sékerhet framst beroende av de kassafloden som genereras av de underliggande till-
géngarna i poolen och pa andra rittigheter som utvalts att sdkerstélla betalning i rdtt tid, som t.ex.
likviditetsfaciliteter, garantier och andra detaljer som allmént kvalificeras som kreditforbattring.

Virdepappersavvecklingssystem (Securities settlement system, SSS): ett system som mojlig-
gor forvar och overforing av virdepapper eller andra finansiella tillgdngar oavsett om betalning
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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 vardepapper eller andra finansiella tillgdngar, haller konton for vardepappersut-
givning samt mojliggdr genomforande av kontobaserade vérdepapperstransaktioner. 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 riskkontrollatgidrd som tillimpas pa underliggande
vérdepapper som anvinds i reversibla transaktioner. Virderingsavdrag innebér att centralban-
ken virderar de underliggande véardepapperen till marknadsvéirde minus en viss procent (avdrag).
Eurosystemet tillimpar virderingsavdrag som avspeglar vissa drag hos tillgadngarna i fraga, exem-
pelvis éterstdende 16ptid.

Virderingsdag (valuation date): den dag d& de underliggande vardepapperen for en kreditopera-
tion vérderas.

Virderingsnedsittning (valuation markdown): en riskkontrollatgird som tillimpas pa underlig-
gande tillgadngar som anvinds i reverserade transaktioner; virderingsavdrag innebér att central-
banken virderar de underliggande tillgangarna till marknadsvérde minus en viss procent (virde-
ringsavdrag/haircut).!

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

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

Aterstaende 16ptid (residual maturity): den tid som aterstar tills en skuldforbindelse forfaller till
betalning.

Oppen marknadsoperation: en transaktion som utfors pa finansmarknaderna pa initiativ av cen-
tralbanken. Beroende pa deras syfte, regelbundenhet och forfaranden kan Eurosystemets 6ppna
marknadsoperationer indelas i fyra olika kategorier: huvudsakliga refinansieringstransaktioner,
langfristiga refinansieringstransaktioner, finjusterande transaktioner och strukturella trans-
aktioner. Nir det giéller vilka instrument som anvénds &r reverserade transaktioner Eurosystemets
viktigaste instrument for ppna marknadsoperationer och kan anvéndas vid samtliga fyra kategorier
av transaktioner. Emission av skuldcertifikat och direkta kop/forsiljningar av virdepapper kan
anvéndas for strukturella transaktioner medan valutaswappar och inlaning med fast 16ptid kan
anvindas for finjusterande transaktioner.

Oronmirkningssystem (earmarking system): ett system for forvaltning av sikerheter i centralban-
kerna for tillforsel av likviditet mot vardepapper som ar 6ronmaérkta for varje enskild transaktion.

1 T.ex. for virdepapper med bakomliggande tillgangar i likviditetskategori V som d&r ett vérderas till ett teoretiskt pris tillimpas en vérde-
nedsittning pa 5 % pa det teoretiska priset fore virderingsavdraget pa 12 %. Detta motsvarar ett virderingsavdrag pa 16,4 %.
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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 &ndamal f6ljer
en enhetlig ansats oberoende av vilket organisa-
toriskt arrangemang som véljs for Eurosystemets
externa transaktioner. Urvalspolicyn innebér inte
att man avldgsnar sig patagligt fran nuvarande
marknadspraxis, eftersom den utgar fran har-
moniseringen av de nationella centralbankernas
aktuella ”bésta praxis”. Urvalet av motparter
vid Eurosystemets valutainterventioner grundas
huvudsakligen pé tva uppséttningar kriterier.

Den forsta uppséttningen kriterier grundar sig
pa forsiktighetsprincipen. Ett forsta forsiktig-
hetskriterium &r kreditvardighet. For att bedoma
denna anvénds en kombination av olika metoder
(t.ex. rating av kreditvarderingsforetag och intern
analys av kvoten eget kapital och andra nyck-
eltal). Ett andra kriterium dr att Eurosystemet
kraver att alla dess potentiella motparter vid
valutainterventioner ar foremal for tillsyn av ett
erkdnt tillsynsorgan. Ett tredje kriterium anger
att samtliga motparter i Eurosystemets valutain-
terventioner maste leva upp till hoga etiska krav
och ha ett gott anseende.

Sa snart minimikravet pa forsiktighet uppfyllts
tillampas den andra uppsattningen kriterier, som
grundar sig pa effektivitetshdnsyn. Ett forsta
effektivitetskriterium &r relaterat till beteendet
vad giller konkurrensprisséttning och motpar-
tens formaga att hantera stora volymer, ocksa
under turbulenta marknadsforhallanden. Ovriga
effektivitetskriterier dr bl.a. kvaliteten pa den
information som motparterna ldmnar och hur
heltdckande den informationen 4r.

Kretsen av potentiella valutamotparter &r till-
riackligt stor och varierande for att garantera att
interventioner kan genomforas med nddvéndig
flexibilitet. Den mojliggér for Eurosystemet
att vélja mellan olika kanaler vid interventio-
ner. For att kunna intervenera effektivt pa olika
platser och i olika tidszoner kan Eurosystemet
anvinda motparter i varje internationellt finan-
siellt centrum. I praktiken &terfinns emellertid
en betydande del av motparterna inom euro-
omradet. Kretsen av motparter for valutaswap-
par for penningpolitiska &ndaméal motsvarar den

krets av motparter etablerade i euroomradet som
Eurosystemet viljer ut for valutainterventioner.

De nationella centralbankerna kan tillimpa limit-
baserade system for kontroll av sin kreditexpone-
ring emot enskilda motparter vid valutaswappar
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 centralban-
kens insamling av statistiska uppgifter? faststills
kretsen av uppgiftsskyldiga fysiska och juridiska
personer (den s.k. referenspopulationen av upp-
giftslamnare), sekretessforeskrifter samt lampliga
bestimmelser om genomforande och péfoljder i
enlighet med artikel 5.4 i stadgan for Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska centralban-
ken (ECBS-stadgan). I forordningen ges ECB
vidare ritt att utdva sina foreskrivande befogen-
heter for att

 faststélla den faktiska rapporterande popula-
tionen,

 faststilla de krav pé inrapportering av statis-
tik som ECB ska éaldgga den faktiska rappor-
terande populationen i deltagande medlems-
stater, och

» ange pa vilka villkor ECB och de nationella
centralbankerna far utdva sin rétt att verifiera
eller inhdmta statistiska uppgifter.

2 ALLMANT

Syftet med Europeiska centralbankens for-
ordning (EG) nr 2423/2001 av den 22 novem-
ber 2001 angdende en konsoliderad balans-
rakning for sektorn for monetira finansinstitut
(ECB/ 2001/13), i dess dndrade lydelse,* &r att
gora det mojligt for ECB och, i enlighet med
artikel 5.2 i stadgan, de nationella centralban-
kerna — som sé langt som mojligt ska utfora detta
arbete — att samla in det statistiska underlag som
behovs for att fullgdra Europeiska centralbanks-
systemets (ECBS) uppgifter, inte minst uppgif-
ten att utforma och genomfdra gemenskapens
monetédra politik i enlighet med artikel 105.2
forsta strecksatsen i1 fordraget om upprattandet
av Europeiska gemenskapen (fordraget). De sta-
tistiska uppgifter som samlas in i enlighet med
ECB:s forordning ECB/2001/13 anvénds for att
upprétta den konsoliderade balansriakningen for
sektorn av monetéira finansinstitut (MFI), vars
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framsta syfte &r att ge ECB en dvergripande sta-
tistisk bild av den monetéra utvecklingen i fraga
om aggregerade finansiella tillgdngar och skul-
der for de monetéra finansinstituten i de delta-
gande medlemsstaterna, vilka betraktas som ett
enda ekonomiskt territorium.

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

ECB behover for det forsta jamforbar, tillfor-
litlig 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 decentrali-
serat sitt av de nationella centralbankerna, och i
nddvandig utstrackning tillsammans med annan
statistik som krdvs pa gemenskapsniva eller
nationell niva, behdvs det en tillracklig grad av
harmonisering och efterlevnad av minimikrav
pa rapportering for att sékerstélla ett tillforlitligt
statistiskt underlag for faststéllandet och genom-
forandet av den gemensamma penningpolitiken.

For det andra méste de rapporteringsskyl-
digheter som faststdlls i ECB:s forordning nr
ECB/2001/13 f6lja principerna om &ppenhet och
rittssdkerhet. Anledningen dr att den ndmnda
forordningen dr till alla delar bindande och
direkt tillimplig inom hela euroomradet. Genom
forordningen alaggs fysiska och juridiska per-
soner direkta skyldigheter och ECB kan fore-
lagga sanktioner om dess rapporteringskrav inte
uppfylls (se artikel 7 i rddets forordning (EG)
nr 2533/98). Rapporteringsskyldigheterna &r
dérfor klart definierade och eventuella beslut
som fattas av ECB nir det géller verifikation
och inhdmtning av statistik kommer att folja
identifierbara principer.

For det tredje maste ECB sa langt som mgjligt
begransa rapporteringsbordan (se artikel 3a i
radets forordning (EG) nr 2533/98). Det

1 Innehallet i denna bilaga ges endast for kinnedom.

2 EGTL318av27.11.1998,s. 8.

3 EGT L 333, 17.12.2001, s. 1. Den hir forordningen har ersatt
Europeiska centralbankens forordning (EG) nr 2819/98 av den
1 december 1998 (ECB/1998/16).



statistiska underlag som de nationella central-
bankerna samlar in med stéd av forordning
ECB/2001/13 anvinds darfor ocksa for att
berékna kassakravsbasen enligt Europeiska cen-
tralbankens forordning (EG) 1745/2003 av den
12 september 2003 angéende tillimpningen av
minimireserver (kassakrav) (ECB/2003/9).*

I artiklarna i ECB:s férordning nr ECB/2001/13,
i dess édndrade lydelse, faststills den faktiska
rapporterande populationen, dess rapporterings-
skyldigheter och de principer enligt vilka ECB
och de nationella centralbankerna normalt uto-
var sin behorighet att verifiera eller inhdmta
statistik bara i allmé@nna ordalag. Narmare infor-
mation om den statistik som ska inrapporteras
for att uppfylla ECB:s rapporteringskrav och de
miniminormer som ska iakttas finns i bilagorna
I-1V till ECB:s 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 inlaning och/eller néra substitut
for inlaning fran andra enheter 4an MFI och 1 att
de for egen rdkning (atminstone i ekonomisk
bemairkelse) lamnar kredit och/eller placerar i
vardepapper. ECB ska upprétta och underhalla
en lista Over institut som motsvarar denna defini-
tion enligt de klassificeringsprinciper som anges
i bilaga I till ECB:s forordning ECB/2001/13.
Det dr ECB:s direktion som har behorighet att
upprétta och underhalla denna lista 6ver MFI
for statistiska &ndamél. Euroomradets inhemska
monetdra finansinstitut utgoér den faktiska rap-
porterande populationen.

Nationella centralbanker far bevilja sma mone-
tdra finansinstitut undantag frén rapporterings-
skyldigheten om de monetéra finansinstitut som
bidrar till den manatliga konsoliderade balans-
rdkningen star for minst 95 % av den samman-
lagda MFI-balansrdkningen i varje deltagande
medlemsstat. Dessa undantag ger de nationella

centralbankerna mojlighet att tillimpa den
metod som kallas “cutting off the tail”.

4  SKYLDIGHETER | FRAGA OM
STATISTIKRAPPORTERING

For att upprétta den konsoliderade balansrak-
ningen maste den faktiska rapporterande popula-
tionen inkomma med statistiska uppgifter om sin
balansrdkning varje manad. Ytterligare uppgifter
ska lamnas in varje kvartal. De statistiska upp-
gifter som ska inrapporteras beskrivs nirmare i
bilaga I till ECB:s forordning ECB/2001/13.

De relevanta statistiska uppgifterna samlas in av
de nationella centralbankerna, som maste fast-
stilla vilka rapporteringsforfaranden som ska
foljas. ECB:s forordning ECB/2001/13 utgdr
inte nagot hinder for att de nationella central-
bankerna later insamlingen fran den faktiska
rapporterande populationen av de statistiska
uppgifter som behovs for att uppfylla ECB:s
statistikkrav utgdra en del av en mer omfattande
datainsamling som de nationella centralban-
kerna for andra statistiska syften har uppréttat
inom sitt eget ansvarsomrade i enlighet med
gemenskapsritten, nationell lag eller vedertagen
praxis. Detta far emellertid inte hindra att sta-
tistikkraven i ECB:s forordning ECB/2001/13
uppfylls. I enskilda fall kan ECB léta sina krav
uppfyllas medelst statistiska uppgifter som sam-
lats in for sddana andra dndamal.

Foljden av att en nationell centralbank beviljar
ett undantag enligt ovan ar att de berdrda sma
monetédra finansinstituten aldggs de minskade
rapporteringsskyldigheter (bl.a. endast kvartals-
vis rapportering) som &r obligatoriska i sam-
band med kassakraven och anges i bilaga II till
ECB:s forordning ECB/2001/13. Kraven for
sma monetdra finansinstitut som inte &r kreditin-
stitut faststélls 1 bilaga III till denna forordning.
Monetéra finansinstitut som har beviljats undan-
tag kan emellertid vélja att fullgora de fullstan-
diga rapporteringsskyldigheterna.

4 EUTL 250, 2.10.2003, s. 10.
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5  ANVANDNING AV STATISTISKA UPPGIFTER
INOM RAMEN FOR ECB:S FORORDNING OM
KASSAKRAV

For att sa langt som mojligt begrdnsa rapporte-
ringsbordan och undvika dubbel insamling av
statistik kommer de statistiska uppgifter som
inrapporteras av monetdra finansinstitut inom
ramen for ECB:s forordning ECB/2001/13
dven att anvdndas for att berdkna kassakravs-
basen inom ramen for ECB:s forordning nr
ECB/2003/9.

For statistiska &dndamal maste uppgiftslam-
narna i sjilva verket inrapportera uppgifter
till sina respektive nationella centralbanker i
enlighet med tabell 1 nedan, som ingér i bilaga
I till ECB:s forordning ECB/2001/13. 1 tabell
1 anvédnder de uppgiftslamnande instituten de
rutor som har markerats med ”*” for att berdkna
sin kassakravsbas (se ruta 9 i kapitel 7 i denna
publikation).

For att gora en korrekt berdkning av den kassa-
kravsbas pa vilken en positiv kassakravsprocent
ska tillimpas krdvs en detaljerad uppdelning
pa inlaning med en dverenskommen [6ptid pa
over tva ar, inlaning med en uppsédgningstid pa
over tva ar och kreditinstituts skulder avseende
repoavtal mot "MFI” (”inhemska motparter”
och ”motparter i andra medlemsstater”), “’kas-
sakravspliktiga kreditinstitut samt ECB och
nationella centralbanker (NCB)”, ”staten” och
motparter i 6vriga utlandet.

Dessutom kan kreditinstitut som omfattas av kas-
sakrav — beroende pé de nationella systemen for
insamling av statistiska uppgifter och forutsatt att
de definitioner och klassifikationsprinciper for
MF]I-balansrakningen som anges i ECB:s forord-
ning nr ECB/2001/13 foljs helt och fullt — alter-
nativt vélja att lamna de uppgifter som behdvs
for berdkning av kassakravsbasen, med undantag
av uppgifter om omsittningsbara instrument, i
enlighet med tabell 1a, forutsatt att inga 1 fetstil
markerade poster i tabell 1, padverkas.

Bilaga II till ECB:s forordning ECB/2001/13
innehaller sérskilda bestimmelser, overgangbe-
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stimmelser och bestimmelser rérande fusione-
rande kreditinstitut i fraga om tillimpningen av
kassakravssystemet.

I bilaga II till ECB:s forordning ECB/2001/ 13
ingdr ett rapporteringsschema for sma “tail”-
klassificerade kreditinstitut. “Tail”- klassifi-
cerade kreditinstitut ska som ett minimikrav
rapportera de kvartalsdata som behovs for att i
enlighet med tabell 1a berdkna kassakravsbasen.
Dessa institut ska sdkerstdlla att rapporteringen
i enlighet med tabell la overensstimmer helt
med de definitioner och klassificeringar som
anvinds i tabell 1. De tail”-klassificerade insti-
tutens kassakravsbas for tre uppfyllandeperioder
berdknas pa de kvartalsdata enligt stdllningen
vid utgangen av kvartalet som samlas in av de
nationella centralbankerna.

I bilagan ingér ocksa bestimmelser om rappor-
tering pa konsoliderad basis. Efter tillstand fran
ECB far kassakravspliktiga kreditinstitut til-
lampa konsoliderad statistikrapportering for en
grupp av kassakravspliktiga kreditinstitut inom
samma nationella territorium, forutsatt att alla
de berdrda instituten har avstatt fran mojlighe-
ten att avrikna ett generellt avdrag fran sitt kas-
sakrav. Avdragsmgjligheten kvarstdr dock for
gruppen som helhet. Alla sadana institut upp-
raknas var for sig 1 ECB:s lista 6ver monetéra
finansinstitut (MFI).

Bilagan innehaller &dven bestimmelser som
ska tillampas pa fusionerande kreditinstitut.
Termerna “fusion”, ”fusionerande institut” och
”forvarvande institut” har den betydelse som
anges i ECB:s forordning nr ECB/2003/9. For
den uppfyllandeperiod under vilken en fusion
trader i kraft ska kassakraven for det forvar-
vande institutet berdknas och fullgéras i enlig-
het med artikel 13 i ndmnda foérordning. For de
foljande uppfyllandeperioderna ska kassakravet
for det forvarvande institutet i tillimpliga fall
berdknas pa grundval av en kassakravsbas och
av statistiska uppgifter som limnats i enlighet
med sérskilda regler (se tabellen i tillagget till
bilaga II till ECB:s forordning ECB/2001/13).
I annat fall ska de vanliga reglerna for rappor-
tering av statistiska uppgifter och berékning av



kassakravsbasen i artikel 3 i ECB:s forordning
ECB/2003/9 gélla. Den berorda nationella cen-
tralbanken far vidare ge det forvdrvande insti-
tutet tillstdnd att uppfylla sin skyldighet att
lamna statistiska uppgifter genom ett tillfalligt
forfarande. Detta undantag fran normala rappor-
teringsforfaranden maste begrénsas till att gélla
kortast mojliga tid och far inte Overskrida sex
manader riknat fran det att fusionen trétt i kraft.
Detta undantag paverkar inte det forvarvande
institutets skyldighet att uppfylla sina rappor-
teringsskyldigheter enligt ECB:s forordning
ECB/2001/13 och, i forekommande fall, dess
skyldighet att uppfylla de fusionerande institut-
ens rapporteringsskyldigheter. Det forvarvande
institutet dr skyldigt att nér avsikten att fusionera
har blivit offentlig och i god tid innan fusionen
trader i kraft informera den relevanta nationella
centralbanken om vilka forfaranden som det har
for avsikt att tillimpa for att fullgora sina skyl-
digheter att rapportera statistik i samband med
faststdllandet av kassakraven.

6  VERIFIKATION OCH INHAMTNING AV
STATISTIK

I normala fall utévar ECB och de nationella
centralbankerna sin rdtt att kontrollera och
samla in statistiska uppgifter nidr miniminor-
merna for overforing, riktighet, begreppsmaissig
overensstimmelse och revidering inte uppfylls.
Miniminormerna anges i bilaga IV till ECB:s
forordning ECB/2001/13.

7  ICKE DELTAGANDE MEDLEMSSTATER

Eftersom en forordning utfirdad med stdd av
artikel 34.1 1 ECBS-stadgan inte medfor nagra
rattigheter eller skyldigheter for medlemsstater
med undantag (artikel 43.1 i ECBS-stadgan)
eller for Danmark (punkt 2 i protokollet om vissa
bestimmelser angaende Danmark) och inte ar
tillamplig pa Storbritannien (punkt 8 i protokol-
let om vissa bestimmelser angédende Forenade
Konungariket Storbritannien och Nordirland) &r
ECB:s forordning ECB/ 2001/13 endast tillimp-
lig i de deltagande medlemsstaterna.

Artikel 5 i ECBS-stadgan rérande ECB:s och de
nationella centralbankernas behorighet pa sta-
tistikomradet och radets forordning (EG) 2533/
98 dr emellertid tillampliga i alla medlemsstater.
Tillsammans med artikel 10 (f.d. artikel 5) i for-
draget innebér detta ocksa en skyldighet for de
icke deltagande medlemsstaterna att pa nationell
niva utforma och genomfora alla atgérder som
de anser nodvéndiga for att statistiska uppgifter
ska kunna samlas in i enlighet med ECB:s krav
pa statistikrapportering och for att forberedel-
ser 1 god tid ska kunna gdras pa statistikomra-
det sé att de kan bli deltagande medlemsstater.
Denna skyldighet anges uttryckligen i artikel
4 och i det sjuttonde skélet i radets forordning
(EG) 2533/98. For tydlighetens skull erinras om
denna skyldighet i de inledande skélen i ECB:s
forordning ECB/ 2001/13.
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Tabell | Uppgifter som ska lamnas varje manad (stockar)

Celler i normal stil rapporteras endast av kassakravspliktiga kreditinstitut

BALANSRAKNINGSPOSTER | A.Inhemska motparter

MFI? Icke-MFI
Offentlig sektor | Ovriga inhemska sektorer
Varav kassa-|Staten | Ovrig Totalt | Andra Forsikrings- | Icke-finansi- | Hushall +
kravs-pliktiga offentlig finansinstitut | foretag och |ella foretag |hushéllens
kreditinstitut, sektor + finansiella  |pensions-  |(S.11) icke vinst-
ECB, NCB serviceforetag |institut drivande
(S.123+S.124) |(S.125) organi-
sationer
(S.14+S.15)
(a) (b) (©) (d) (e) ® (2) (h) ()

SKULDER

8  Utelopande sedlar och mynt
9  Inléning x| x|
upp till 1 ar

over | ar
9¢ Euro e | o |
9.1e Over natten I o I * I I I I
9.2e Med dverenskommen loptid

upp till 1 ar * *

over 1 och upp till 2 ar * *
6Ver 2 51-1) * £ * * £
9.3e Med uppsigningstid
upp till 3 ménader? * *

over 3 manader * *

varav ver 2 ar? * * & * *
9.4e Repoavtal * o 3 o o I I I
9x Utlindska valutor
9.1x Over natten I o | & | | I I
9.2x Med dverenskommen loptid

upp till 1 ar * *

over 1 och upp till 2 ar * *
over 2 &r" * * * * o

Med uppsigningstid

9.3

-

upp til 3 manader? * *

over 3 manader * *

varav over 2 r® * * * * *
9.4x Repoavtal * * * * * I I I
10 Utgivna andelar i

penningmarknadsfonder

11 Emiterade viirdepapper

1le Euro
upp till 1 ar
over 1 och upp till 2 ar
over 2 ar
11x Utldndska valutor
upp till I ar

6ver 1 och upp till 2 ar
Gver 2 ar

12 Kapital och reserver
13 Ovriga skulder

1) Inklusive administrativt reglerad inléning.
2) Inklusive icke 6verforbar avistainldning.
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B. Ovriga deltagande medlemsstater C. Ovriga | D. Oférdelat
MFI® Icke-MFI utlandet
Offentlig sektor Ovriga inhemska sektorer
Varav kassa- |Staten | Ovrig Totalt | Andra Forsékrings- | Icke-finansi- | Hushéll +
kravs-pliktiga offentlig finansinstitut | foretag och |ella foretag | hushallens
kreditinstitut, sektor +finansiella  |pensions- |(S.11) icke vinst-
ECB, NCB serviceforetag |institut drivande
(S.123+8.124) |(S.125) organi-
sationer
(S.14+8.15)
(0)) (k) () (m) (n) (0) () (@ () (s) ®
* I * I * *
* I *
* *
£ *
£ *
* * * * * *
£ *
* *
* * * * * *
* * * * * *
£ *
kS *
E *
* * * * * *
E *
* *
* * * * * *
* * ¥ * * ¥
*
*
*
*
*
*

3) Kreditinstitut kan rapportera positioner gentemot "MFI exklusive kassakravspliktiga kreditinstitut, ECB aoch NCB" snarare dn
genetmot "MFI" och "kassakravspliktiga kreditinstitut, ECB och NCB", forutsatt att det inte medfor nagon informationsforlust och
att inga positioner i fetstil berdrs.
4) Rapporteringen av denna post ér frivillig tills vidare.
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Tabell | (forts.) Uppgifter som ska limnas varje manad

BALANSRAKNINGSPOSTER A. Inhemska motparter

MFTI | Icke-MFI

Offentliga
sektornes

Ovrig inhemskla sektorer

Totalt | Andra Forsékrings-| Icke- Hushall + hushallens icke
finansinstitut | foretag och | finansi-ella | vinstdrivande organisationer
+ finansiella  |pensions- | foretag (S.14+S.15)

service-foretag | institut (S.11)
(S.123+S.124) |(S.125)

Kon- | Bosta- | Ovrigt
sum- | dsldn (restpost)
tions-
krediter

(@ (b) © (d) © ® (2) (h) (0]

TILLGANGAR
1 Kassa

le varav euro
2 Utlining | |
upp till 1 ar

over 1 och upp till 5 ar

over 5 ar

2e  varav euro I I

3 Obligationer och andra
rintebirande vird

3e Euro I I
upp till 1 ar

over 1 och upp till 2 ar
over 2 ar
3x  Utlindska valutor [ |

upp till 1 &r

over 1 och upp till 2 ar

over 2 ar

Andelar i penningmarknadsfonder
Aktier och andra andelar I:‘
Anliggningstillgangar

[ |

Ovriga tillgingar

ECB
MGenomﬁirande av penningpolitiken i euroomrddet
OB November 2008



B. Ovriga deltagande medlemsstater C.Ovriga | D.
MFI | Tcke-MFI utlandet | Oftrdelat
Offentliga Ovrig inhemskla sektorer
sektorn
Totalt |Andra Forsikrings- | Non- Forsakrings-foretag och pensions-
finansinstitut | foretag och | financial institut (S.125)
+ finansiella | pensions- corporations
serviceforetag | institut (S.11) .
(S.123+8.124) | (8.125) Wognon | Beimidba - Cuilgs
tionskrediter (rest-
post)
()] (k) (U] (m) (n) (0) () (@ () (s) ®
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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):
(@) - (b) + (¢) + (d) + () + (j) - (k) + (1) + (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 dverenskommen loptid
Gver 2 ar
varav:
9.3e + 9.3x med uppsigningstid Frivillig uppgift
dver 2 ar
varav:
9.4e + 9.4x repor
Uteldpande 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 6verenskommen loptid
Gver 2 ar
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BILAGA 5

EUROSYSTEMETS WEBBPLATSER

Central bank

Europeiska centralbanken

Nationale Bank van Belgié¢/Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank

Central Bank and Financial Services Authority of Ireland

Bank of Greece

Banco de Espafia

Banque de France

Banca d’Italia

Central Bank of Cyprus
Banque centrale du Luxembourg
Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Banka Slovenije

Finlands Bank

Webbplats

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

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

www.bof.fi
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BILAGA 6

FbRF_ARANDEN OCH SANKTIONER SOM SKA
TILLAMPAS OM EN MOTPART INTE FULLGOR SINA

SKYLDIGHETER
I STRAFFAVGIFTER

Om en motpart bryter mot reglerna rorande
anbud,' bilaterala transaktioner,” anvéndningen
av underliggande tillgéngar,’ eller mot forfaran-
dena vid dagens slut och villkoren for tilltrade till
utlaningsfaciliteten* ska Eurosystemet utdoma
straffavgifter enligt foljande:

a) Vid overtradelser av reglerna rérande anbud,
bilaterala transaktioner och anvédndning av
underliggande vérdepapper ska, for den for-
sta och den andra &vertradelsen som intraf-
far under en tolvmanadersperiod, en straff-
avgift utdomas for varje Overtrddelse. De
tillampliga straffavgifterna ska berdknas till
utldningsrintan plus 2,5 procentenheter.

Vid vertradelser av reglerna rérande anbud
och bilaterala transaktioner ska straffavgif-
terna berdknas pa grundval av den sdkerhet
eller det kontanta belopp som motparten inte
har kunnat avveckla, multiplicerat med koef-
ficienten 7/360.

Vid Overtrddelser av reglerna rorande
anvéndningen av underliggande virdepap-
per ska straffavgifterna berdknas pa grund-
val av de icke godtagbara virdepapper (eller
de virdepapper som motparten inte far
anvénda), vilka motparten antingen 1) har
levererat till en nationell centralbank eller
till ECB eller 2) inte dragit tillbaka inom 20
arbetsdagar rdknat fran den héndelse vari-
genom vardepapperen blev icke godtagbara
eller inte lingre far anvidndas av motparten
och multiplicerat med koefficienten 1/360.
b) Den forsta gangen reglerna avseende forfa-
randen vid dagens slut eller tilltrade till utla-
ningsfaciliteten Overtrdds ska den straffavgift
som kan utdomas berdknas pa rantan pa utla-
ningsfaciliteten plus 5 procentenheter. Vid
upprepade Overtradelser ska rédntan pa straff-
avgifterna hojas med ytterligare 2,5 procenten-
heter varje gdng som detta intrdffar under en
tolvmanadersperiod, berdknat pd grundval av
det berorda beloppet i samband med den obe-
horiga anvindningen av utléningsfaciliteten.
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2 ANDRA PAFOLJDER AN STRAFFAVGIFTER

Eurosystemet ska avstdnga en motpart for dver-
tridelser av reglerna rérande anbud och bilate-
rala transaktioner eller reglerna rérande under-
liggande vardepapper enligt foljande:

AVSTANGNING EFTER OVERTRADELSER AV
REGLERNA RORANDE ANBUD OCH BILATE-
RALA TRANSAKTIONER

2.1

Om en tredje Overtrddelse av samma slag
intrdffar under en tolvmanadersperiod ska
Eurosystemet, forutom att utdoma en straff-
avgift som berdknas i enlighet med avsnitt 1,
under en bestimd period avstdnga motparten
frén senare marknadsoperation(er) av samma
slag som genomfors enligt samma forfarande.
Avstingning ska tillimpas enligt f6ljande skala:

a) Nar den tredje Overtrddelsen dger rum ska
avstidngningen gilla i en manad om de icke
levererade sédkerheterna eller kontanterna
utgér hogst 40 % av de totala sdkerheter
eller kontanter som skulle ha levererats.

b) Nér den tredje Overtrddelsen dger rum ska
avstdngningen gédlla i tvda méanader om de
icke levererade sidkerheterna eller kontan-
terna utgér mellan 40 % och 80 % av de
totala sdkerheter eller kontanter som skulle
ha levererats och.

om de icke levererade sdkerheterna eller
kontanterna nédr den tredje oOvertrddelsen
dger rum utgdr mellan 80 % och 100 %

1 Detta giller om en motpart inte kan leverera en tillrdcklig méngd
underliggande tillgangar for att avveckla det likviditetsbelopp
som har tilldelats i en likvidiserande transaktion eller om den inte
kan leverera tillrickligt med kontanta medel for att avveckla det
belopp som har tilldelats i en likviditetsdrianerande transaktion.

2 Detta giller om en motpart inte kan leverera en tillracklig miangd
godtagbara underliggande tillgangar eller inte kan leverera till-
rackligt med kontanta medel for att avveckla det belopp som
overenskommits i bilaterala transaktioner.

3 Detta giller om en motpart anvander vardepapper som ér, eller
har blivit, icke godtagbara (eller som motparten inte far anvénda)
som sékerhet for ett utestdende lan.

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



av de totala sdkerheter eller kontanter som
skulle ha levererats ska avstdngningen gélla
i tre manader.

Utan att detta paverkar tillimpningen av avsnitt
2.3 nedan ska dessa straffavgifter och avsting-
ningsatgédrder dven tillimpas vid varje dérpa
foljande overtrddelse under varje tolvmanaders-
period.

2.2 AVSTANGNING EFTER OVERTRADELSER AV
REGLERNA RORANDE UNDERLIGGANDE
VARDEPAPPER

Om en tredje overtrddelse intraffar inom en tolv-
manadersperiod ska Eurosystemet, férutom att
utdoma en straffavgift som berdknas i enlighet
med avsnitt 1 ovan, avstdnga motparten fran den
dérpé foljande 6ppna marknadsoperationen.

Utan att detta paverkar tillimpningen av avsnitt
2.3 nedan ska dessa straffavgifter och avsting-
ningsatgirder dven tillimpas vid varje dirpa
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, nir detta dr nddvéndigt med
hénsyn till Overtrddelsens allvarliga karaktir
och sérskilt det berdrda beloppet samt Gver-
tradelsens frekvens och varaktighet, kan man
utdoma en straffavgift som beréknas i enlighet
med avsnitt 1 ovan och dessutom &verviga att
avstdnga motparten fran tilltrade till alla kom-
mande penningpolitiska transaktioner under en
tremanadersperiod.

2.4 INSTITUT SOM AR BELAGNA | ANDRA
MEDLEMSSTATER

Eurosystemet far vidare besluta huruvida den
avstingningsatgidrd som ska vidtas gentemot
den overtrdidande motparten ocksa ska omfatta
institutets filialer i andra medlemsstater.
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BILAGA 7

UPPLATANDE AV GILTIGA SAKERHETER I

KREDITFORDRINGAR

For att sdkerstilla att en giltig sidkerhet upplats
i kreditfordringar och att kreditfordringarna
snabbt kan realiseras om en motpart fallerar, ska
foljande rittsliga krav uppfyllas:

Kontroll av att kreditfordringar existerar:
De nationella centralbankerna ska vidta dtmins-
tone foljande atgdrder for att kontrollera att de
kreditfordringar som ldmnas som sékerhet till
Eurosystemet existerar: i) Minst en géng i kvar-
talet ska motparten gora en sjadlvcertifiering och
lamna garantier till den nationella centralbanken
att de kreditfordringar som ldmnats som séker-
het existerar. Istéllet for detta kan man &ven
gora en avstdmning mot uppgifter i centrala kre-
ditregister i sadana fall nér dylika register finns.
ii) De berdrda nationella centralbankerna, till-
synsmyndigheterna eller externa revisorerna ska
genomfora en engangskontroll av de forfaranden
som motparten tillimpar for att limna uppgifter
till Eurosystemet om huruvida kreditfordringar
existerar. iii) De nationella centralbankerna, de
beroérda kreditregistren, tillsynsmyndigheterna
eller externa revisorerna ska gora stickprover pa
kvaliteten och riktigheten i sjdlvcertifieringen.

Den kvartalsvisa sjélvcertifieringen och garantin
i punkt i) ovan innebér att Eurosystemets mot-
parter i skriftlig form maste

— bekriéfta och forsdkra att de kreditfordringar
som ldmnats till den nationella centralban-
ken uppfyller de kriterier pa godtagbarhet
som tillampas inom Eurosystemet,

— bekréfta och forsikra att ingen av de kredit-
fordringar som inldmnats som underliggande
véardepapper samtidigt anviands som sikerhet
med nagon tredje part som forménstagare,
samt garantera att motparten inte kommer att
mobilisera nagon kreditfordran och limna
den som sékerhet till ndgon tredje part,

— bekriéfta och forsdkra att de omedelbart eller
senast inom loppet av foljande arbetsdag
meddelar vederborande nationella central-
bank om allt som i vésentlig grad paverkar
det egentliga avtalsforhallandet mellan mot-
parten och den berdrda nationella central-
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banken, i synnerhet om fortida, partiella eller
fullstindiga aterbetalningar, nedgraderingar
eller vésentliga forandringar i villkoren for
kreditfordran.

For att sddana kontroller som beskrivs 1 punkt
ii) och iii) ovan (engéngskontroller och stick-
provskontroller) ska kunna genomforas, maste
tillsynsmyndigheterna och i synnerhet de natio-
nella centralbankerna eller de externa revi-
sorerna vara behoriga att genomféra denna
utredning. Detta bemyndigande kan vid behov
faststillas genom avtal. Det kan ockséd baseras
pa géllande nationella krav.

*  Meddelande till gildendren om att kredit-
fordran mobiliseras eller om att en dylik
mobilisering registreras: Nedanstaende krav
géller for meddelandet till gdldenédren om att
kreditfordran mobiliseras och limnas som
sakerhet, med beaktande av de berorda juris-
diktionernas olika karaktér.

a) I vissa medlemsstater ar villkoret for
att mobiliseringen ska vara giltig enligt
nationell lagstiftning att gédldendren far
ett meddelande om att kreditfordran
mobiliseras och ldmnas som sékerhet.
Detta faststills i forekommande fall i til-
lamplig nationell dokumentation. I dessa
medlemsstater stélls det rattsliga krav pa
att gdldendren far ett sddant meddelande i
forvdg for att kreditfordran ska vara god-
tagbar. Kravet pd att meddela gildenédren
i forviag for att kreditfordran ska vara
godtagbar innebir att géldeniren ska fa
meddelande av motparten eller av den
nationella centralbanken (faststélls i til-
lamplig nationell dokumentation) om att
motparten mobiliserar en kreditfordran
och lamnar den som sdkerhet med den
nationella centralbanken som férméns-
tagare. Detta ska meddelas i forvig eller
vid den tidpunkt da kreditfordran mobili-
seras och lamnas som sdkerhet.

I vissa andra medlemsstater &r villkoret
for att mobiliseringen ska vara giltig att
man i ett register med publicitetsverkan

b)



antecknar att kreditfordran mobiliseras
och ldmnas som sdkerhet. I vissa fall ar
registreringen och offentliggdrandet ett
villkor for att den berdrda kreditfordran
ges prioritet enligt nationell lagstiftning.
Detta faststdlls i forekommande fall
i tillimplig nationell dokumentation.
I dessa fall kommer sadan registrering
att krdvas 1 forvag eller vid den tidpunkt
da kreditfordran mobiliseras och lamnas
som sékerhet.

Den sista kategorin omfattar de med-
lemsstater dér det som ndmns i a) och
b) ovan inte giller, dvs. dér det enligt vad
som faststills i berdrd nationell doku-
mentation inte kravs att gdldendren ska fa
ett meddelande i forvég eller att man ska
anteckna kreditfordran i ett register med
publicitetsverkan att den mobiliseras och
lamnas som sdkerhet. I sddana fall méste
géldendren f4 meddelandet i efterhand.
I sddana fall da géldendren meddelas i
efterhand maste géldendren omedelbart
efter kredithdndelsen fa meddelande av
motparten eller av den nationella cen-
tralbanken (enligt nationella regler) om
att kreditfordran har mobiliserats och
lamnas som sdkerhet med den natio-
nella centralbanken som forméanstagare.
”Kredithdndelse” innebédr betalningsin-
stillelse eller liknande héndelser, enligt
vad som faststills i tillamplig nationell
dokumentation.

Det foreligger inget krav pd att med-

delande ska ldmnas i sddana fall
dar  kreditfordringarna  &r  inneha-
varinstrument for vilka det enligt
tillamplig nationell lagstiftning

inte erfordras att meddelande ldm-
nas. | dylika fall krdvs det att sadana
innehavarinstrument konkret ska
Overforas till den berérda nationella
centralbanken. Detta ska goras i1 for-
viag eller vid den tidpunkt d& kre-
ditfordran mobiliseras och ldmnas
som sékerhet.

Ovanstdende krav dr minimikrav. De
nationella centralbankerna kan fatta
beslut om att krdva antingen meddelande
i forvdg eller registrering dven i andra
fall 4n i de ovan ndmnda, i enlighet med
nationella regler.

Inga begrdnsningar gdllande banksekre-
tess och konfidentialitet: Motparten ar inte
tvungen att inhdmta godkénnande fran gil-
dendren for att offentliggdra uppgifter om
kreditfordran och géldeniren. Detta krdvs av
Eurosystemet for att sdkerstilla att en giltig
sakerhet uppléts i1 kreditfordringar samt att
kreditfordringarna snabbt kan realiseras om
motparten fallerar. Motparten och gildena-
ren ska genom avtal faststilla att gdldendren
utan forbehall godkdnner att sadana uppgif-
ter om kreditfordran och géldendren lamnas
till Eurosystemet. Avtal fordras inte om det i
nationell dokumentation faststélls att natio-
nell lagstiftning inte inskrdnker spridning av
sddan information.

Inga begrdinsningar gdllande mobilisering
av kreditfordran: Motparterna ska séker-
stdlla att kreditfordringarna ar fullt 6verfor-
bara och kan mobiliseras utan inskrankning
och ldmnas som sékerhet med Eurosystemet
som formanstagare. Det bor inte finnas nagra
forbehall gdllande mobilisering i avtalet om
kreditfordran eller i andra kontraktsarrang-
emang mellan motparten och géldendren,
savida inte nationell lagstiftning uttryckligen
ger Eurosystemet en privilegierad stdllning i
fréga om mobilisering av sékerheter, obero-
ende av kontraktuella restriktioner.

Inga begrinsningar gdllande realisering
av kreditfordran: Avtalet om kreditfordran
eller ovriga kontraktsarrangemang mellan
motparten och gildenidren ska inte innehalla
nagra begransningar gillande realiseringen
av den kreditfordran som anvidnds som
sakerhet, och inte heller ndgot krav pa form,
tid eller andra krav géllande realiseringen.
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BILAGA 7

Upplatande av
giltiga sékerheter
i kreditfordringar
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