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Viitekorot eivat ole ikuisia - mita jos euribor
lakkaa olemasta?
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Paivittdin julkaistavat erilaiset viitekorot ovat rahoitusmarkkinoiden toiminnan selkdranka.
Niiden muuttaminen luotettavammiksi on monimutkainen tehtéva, mika vaatii resursseja,

suunnitelmallisuutta ja huolellisuutta.

Paivittain julkaistavat erilaiset viitekorot ovat rahoitusmarkkinoiden toiminnan selkaranka.
Viitekorkoja kdytetaan laajasti taloudellisissa sopimuksissa seka rahoitusinstrumenttien ja
johdannaisten hinnoittelussa ja arvostuksessa. Niiden muuttaminen luotettavammiksi on erittain
monimutkainen tehtava, mika vaatii resursseja, suunnitelmallisuutta ja huolellisuutta

markkinatoimijoilta ja viranomaisilta.

Vuodenvaihteessa saavutettiin erdanlainen huipentuma, kun usea merkittava viitekorko tuli tiensa

paahan ja ne korvattiin uusilla. Vuonna 2019 uudistetun euriborinljulkaisu ja kaytto kuitenkin
jatkuu, mutta rahoitusvakauden varmistamiseksi myds euriborin loppumiseen on varauduttava
erityisesti Suomessa, jossa esimerkiksi vaihtuvakorkoisten asuntolainojen osuus on 95 %

lainakannasta.

Usean merkittavan viitekoron julkaisu loppui vuodenvaihteessa

Euroajan alusta vuonna 1999 alkaen julkaistun péivittadisen yon yli-rahamarkkinakorko eonian?

paikan otti lokakuusta 2019 alkaen julkaistu uusi viitekorko €STR.% Eonialla oli keskeinen rooli
euroalueen rahamarkkinoilla. Esimerkiksi pelkdstdan eoniaan sidottuja johdannaisia on jouduttu
siirtdamaan €STR-korkoon tuhansien miljardien eurojen nimellisarvon edestd puhumattakaan

erilaisista rahoitusmarkkinasopimuksista ja rahoitusmarkkinoiden sisaisista I T-jarjestelmista,
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joissa eoniaa on kaytetty korkona.

Myés rahoitusmarkkinoilla vuosikymmenia keskeisessa roolissa olleista Lontoon

rahamarkkinakoroista (LIBOR) valtaosa loppui. Ainoastaan keskeisimpien dollarim&aaraisten

LIBOR-korkojen julkaisu jatkuu kesaan 2023 asti.t

LIBOR-korkojen poistuminen kdytdsta on vield eonian poistumista suurempi haaste
rahoitusmarkkinoille, silld sen kaytto rahoitusmarkkinainstrumenteissa, sopimuksissa ja IT-

jarjestelmissa on paljon laajempaa.

Ainakaan toistaiseksi rahoitusmarkkinoilla ei ole havaittu ongelmia eonian tai useiden LIBOR-
korkojen paattymisesta. Vaikka dollarimaaraisten LIBOR-korkojen julkaisu jatkuu vield kesaan
2023 asti, niita ei valvojien ohjeistuksen mukaan tule enda vuoden 2022 alun jalkeen kayttaa

uusissa rahoitusmarkkinatransaktioissa tai sopimuksissa. Nain pyritadn vdhentamaan tarvetta

siirtda sopimuksia viitekorosta toiseen kesken niiden voimassaoloajan.5

LIBORIt korvataan uusilla viitekoroilla, jotka perustuvat toteutuneeseen kaupankayntiin yli yon

-rahamarkkinoilla. Esimerkiksi USA:ssa keskeiseksi viitekoroksi nousee SOFR(’,joka mittaa
pankkien vakuudellisen yli yon -rahoituksen hintaa. Muilla keskeisilla valuutta-alueilla on paadytty

vakuudettomiin yli yon -korkoihin.

Euribor on yha voimissaan...

Euroalueella keskeinen viitekorko ei ole ollut Lontoossa noteerattava euron rahamarkkinakorko
(EUR LIBOR) vaan euribor. Euribor on uudistettu sen hallinnoija EMMI:n toimesta kesalld 2019 ja
nain ollen sen julkaisu ja kdytto jatkuu toisin kuin LIBOR-korkojen. Euriborin jatko perustuu siihen,

ettd uudistetussa muodossaan se tayttaa EU:n vertailuarvoasetuksen mukaiset vaatimukset, joita

on sovellettu vuoden 2018 alusta.7

...mutta muutoksiin varautuminen on tarpeen

Euriborin kayttoa rahoitusmarkkinoilla ja esimerkiksi Suomessa asuntolainoissa tai yrityslainoissa
voi siis jatkaa. Euriborin valvonta siirtyi tdman vuoden alussa Euroopan

arvopaperimarkkinaviranomaiselle (ESMA). Sen mukaan euriborin kayton loppumisen varalta on

kuitenkin tarkeaa, etta sopimuksiin kirjataan varakorko euriborille®.

Myds EU:n vertailuarvoasetuksen mukaan pankkien on laadittava suunnitelmat silta varalta, etta
euribor muuttuu olennaisesti tai loppuu. Jos mahdollista ja tarkoituksenmukaista, suunnitelmissa

on nimettava varakorko ja perusteltava varakoron sopivuus. Asiakassopimuksissa on viitattava
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naihin suunnitelmiin.

Suositukset euriborin varakorosta

Erilaisia euriboriin viittaavia sopimuksia on kuitenkin monenlaisia ja moneen eri tarkoitukseen.

Taman vuoksi euroalueen yksityisen sektorin viitekorkotyé':ryhmé’:i9 on tehnyt suosituksia siit3,

mita varakorkoa euriborille suositellaan eri tuotteissalo.

Paasaantona on, ettd aina kun mahdollista, euriborin varakoron tulisi pohjautua €STR-korkoon.
Lisaksi on huomioitava pankin luottoriskia sisadltavan euriborin ja riskittéman €STR-koron erotus
tarkastelemalla historiallista dataa. Tarkeda on myds, etta on selkeasti sovittu, missa tilanteissa

varakorkoon siirrytaan.

Esimerkiksi 12 kuukauden euriboriin viittavan asuntolainan varakoroksi tyéryhma suosittelee
ensisijaisesti johdannaisten markkinahinnoista johdettua odotettua 12 kuukauden mittaista
€STR-korkoa. Tallaista viitekorkoa ei kuitenkaan ole talla hetkella markkinoilla saatavilla. Tassa

tilanteessa suositellaankin kdytettavaksi edellisen 12 kuukauden keskimaaraista €STR-korkoa.

EKP on huhtikuusta 2021 alkaen julkaissut tallaisia kertyneita historiallisia €STR-korkoja11.
Kertyneen historiallisen €STR-koron paalle tulisi lisatad 12 kuukauden euriborin ja €STR-koron

erotuksen mediaani edeltavan 5 vuoden ajalta.

Viitekorot ovat melkoisessa myllerryksessa. Muutosten taustalla on viime kaddessa kuluttajan etu:
pyritddn varmistamaan, etta korot kuvaavat mahdollisimman hyvin ja luotettavasti sopimuksen

kohteena olevan rahan hintaa.
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Kuvio 1.

Lyhyitd rahamarkkinakorkoja
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