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Yhteisilla jarjestelmilla kohti
aitoa padaomamarkkinaunionia

KIRJOITTAJA

Toimistopaallikkd

Rahaa ja arvopapereita liikuttelevia jarjestelmia on viime vuosina uusittu tiuhaan
vastaamaan nykypaivin vaatimuksia. Eurojarjestelmén rahoitusmarkkinoiden kaytt6on
tuottamat ns. TARGET-palvelut ovat olleet timin muutoksen eturintamassa, kun
kayttoon on otettu uusi eurojarjestelman maksujarjestelma (T2), pikamaksupalvelu
(TIPS) seka arvopapereiden selvitysalusta (T2S).

Uusimpana tulokkaana TARGET-palveluiden joukkoon on 16.6.2025 lisétty
eurojarjestelmén yhteinen vakuushallintajarjestelma ECMS (Eurosystem Collateral
Management System).

ECMS:n avulla kansalliset keskuspankit ja ndiden vastapuolet hallinnoivat luotto-
operaatioiden vakuutena kédytettavid arvopapereita ja muita omaisuuseria
yhdenmukaistetun kayttoliittyman vilitykselld ja samoilla prosesseilla. Nédin
varmistetaan vastapuolten tasapuolinen kohtelu euroalueella nédiden sijainnista
riippumatta.

Yhteinen vakuushallintajirjestelma ja prosessit ovat myos selkea askel kohti
taydellisempdd padomamarkkinaunionia ja tukevat Euroopan komission hyviaksymaia
sddsto- ja investointiunionistrategiaa. Tavoite on yhdenmukainen myos Suomen Pankin

omien strategisten painopisteiden kanssa.

Vakuuksien hallinta on keskuspankin ydintoimintaa

Mihin vakuuksia sitten ylipaatdan tarvitaan? Vastaus liittyy suoraan laissa Suomen
Pankista mainittuihin keskuspankin ydintehtéviin ja yhteisen rahapolitiikan
toteuttamiseen.

Suomalaiset pankit voivat saada Suomen Pankilta euroja sdannollisesti jarjestettavissa
huutokaupoissa. Ennen luoton maksamista Suomen Pankilla on kuitenkin oltava
hallussaan riittavit vakuudet siltd varalta, ettd luottoa nostanut pankki ei pystyisikdan
maksamaan rahoja takaisin.

ECMS-vakuushallintajirjestelmilld Suomen Pankki pitddkin osaltaan huolen siiti, etti
pankeilta vastaanotetut arvopaperit ja muut vakuudet riittavit kattamaan niille
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myoOnnetyt luotot kaikissa tilanteissa. Vaikka keskuspankkiluottojen ja vakuuksien méara
onkin laskenut Suomessa tasaisesti pandemia-ajan lukemista, on vakuuksien hallinnalla
edelleen keskeinen rooli keskuspankin operatiivisessa toiminnassa. Vuoden 2024 aikana
Suomen Pankin rahapolitiikan vastapuolet tallettivat keskuspankkiin vakuuksia edelleen
yhteensa keskiméirin 15 mrd. euron arvosta.

Yksi jarjestelma 20 kansallisen jarjestelman sijaan

Eurojarjestelmin 20 kansallista keskuspankkia ovat tdhan asti kehittaneet ja yllapitaneet
kukin omia vakuushallintajirjestelmidin. Taman takia jarjestelméit ovat eronneet
toisistaan tarjottavilta toiminnallisuuksiltaan ja teknisiltd ratkaisuiltaan. Tilanne ei ole
ollut tehokkain tapa toimia alueella, jolla kuitenkin harjoitetaan yhteistd rahapolitiikkaa.

ECMS tuokin teknisen ja operatiivisen harmonisoinnin my6ti hyotyja sekd vakuuksia
vastaanottaville keskuspankeille ettd vakuuksia keskuspankkiin tallettaville pankeille.

Eurojarjestelman nakokulmasta keskeinen hyoty on, etté jatkossa Euroopan
keskuspankin rahapolitiikan vakuuskehikkoa koskevat padtokset voidaan panna toimeen
keskitetysti yhteen vakuushallintajirjestelméadn sen sijaan, ettd muutoksia
koordinoitaisiin ja toteutettaisiin hajautetusti kansallisiin jarjestelmiin.

Pankeille harmonisointi™

puolestaan nayttaytyy yhdenmukaisina toimintatapoina ja
nykyaikaisina teknisini standardeina. Tdsté on suoraa hyotya varsinkin kansainvilisille
pankeille, joiden ei tarvitse raatialoida omia siséisid jarjestelmidan ja prosessejaan kunkin
kansallisen keskuspankin lahtokohdista. Nykyaikaisista jarjestelmista taas hyotyvat

kaikki pankit niiden kokoon tai sijaintiin katsomatta.

Suomen Pankilla on keskeinen rooli asiantuntijakeskuksena

Vaikka ECMS onkin teknisesti keskitetty jarjestelmi, on Suomen Pankki muiden
keskuspankkien tapaan edelleen vastuussa keskuspankkioperaatioiden vakuushallinnan
jarjestamisestd kansallisesti. Kaytdnnossd Suomen Pankin markkinaoperaatiot-osasto
toimii paivittdin operatiivisena asiantuntijakeskuksena ja tukipisteena jarjestelmad
kayttaville suomalaisille pankeille ja koordinoi jarjestelméin tehtidvid muutoksia ja
testausta.

Suomen Pankki toimii myds aktiivisena ja vaikuttavana jdsenena eurojirjestelmin
hallintorakenteessa, jossa valmistellaan myos ECMS-jarjestelmaa koskevat tulevat
muutokset.

Suomen Pankin rahapolitiikan vastapuolet ovat osallistuneet ECMS:n kiytt6onoton
valmisteluun ja testaukseen viime vuosina aktiivisesti ja ovat antaneet arvokkaan
panoksensa yhteisen eurooppalaisen ratkaisun rakentamiseen. Suomen Pankin ECMS-
projektin puolesta haluan vilittia tisté kaikille projektiin osallistuneille vilpittomét
kiitokset.

1. Ks. SCoRE-stanrdit Euroopan keskuspankin nettisivuilla Collateral management harmonisation
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Avainsanat

TARGET, ECMS, vakuushallinta, maksujarjestelmat
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