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® Mita euriborkorot ovat?

Euribor (Euro Interbank Offered Rate) on paivittain julkaistava viitearvo, joka kuvaa hintaa, jolla
euroalueen pankit voivat hankkia euromaaraisia varoja tukkumarkkinoilta. Euriboreja hallinnoi
European Money Markets Institute (EMMI).

e  Mita vertailuarvon maarittely tarkoittaa?

Vertailuarvo madritelldadn kahden tekijan perusteella:
a) mitd talouden ilmiota vertailuarvolla on tarkoitus mitata; ja

b) millaista maaraytymismenetelmaa sovelletaan, jotta valittua ilmiota pystytdan mittaamaan.

e Mitd ovat vakuudettomat rahamarkkinat?

Vakuudettomat rahamarkkinat muodostuvat euromaaraisesta otto- ja antolainauksesta, joka ei
vaadi vakuuksia ja joka on kiintea- tai kelluvakorkoista, irtisanomisehtoista ja viimeistdaan vuoden
kuluessa eraantyvaa.

e  Mitka ovat rahoitusalan vertailuarvoja koskevat I0SCO:n periaatteet?

Kansainvélisen arvopaperimarkkinoiden yhteisén I0SCO:n 2013 julkaisemien periaatteiden
tavoitteena on maaritelld kokonaispuitteet rahoitusalalla kdytettaville vertailuarvoille. Ne
koostuvat 19 periaatteesta, jotka jakautuvat seuraavalle neljille osa-alueelle: hallinnointi,
vertailuarvon laatu, maaraytymismenetelman laatu seka vastuuvelvollisuus.

e Mika EU:n vertailuarvoasetus (EU Benchmarks Regulation) on?

EU:n vertailuarvoasetus koskee vertailuarvojen hallinnoijia, tietolahteita ja kayttdjia, ja sen
tavoitteena on varmistaa rahoitusvalineissa ja rahoitussopimuksissa vertailuarvoina tai
sijoitusrahastojen arvonkehityksen mittaamisessa kaytettavien indeksien tarkkuus ja

|luotettavuus.

Asetus julkaistiin kesdakuussa 2016 ja se astui padosin voimaan 1.1.2018. Asetuksen
siirtymasaannodkset ovat voimassa 1.1.2020 asti.
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e Mikd EU:n vertailuarvoasetuksessa saadetty vertailuarvon hallinnoijan toimilupa on?

Vertailuarvon hallinnoijalla tarkoitetaan toimijaa, jolla on maaraysvaltaa vertailuarvon
tarjonnassa ja joka erityisesti hallinnoi jarjestelyja, joilla vertailuarvo maaritetaan, ja joka keraa ja
analysoi syottotietoja. Lisdksi se vastaa vertailuarvon laskennasta ja julkistamisesta.

Tallaisen hallinnoijan toimilupa edellyttda kansallisen valvojan tekemaa arviota siita, tayttaako
hallinnoija asetuksessa sadadetyt vaatimukset. Vaatimukset koskevat hallinnoijan hallintoa seka
valvonta- ja vastuuvelvollisuuskehyksia, mutta myos kyseisen hallinnoijan tarjoaman
vertailuarvon piirteitd, kuten esimerkiksi sen maaraytymismenetelmaa ja syottotietoja.

e Kuka kansallinen toimivaltainen viranomainen vastaa EMMIn ja euriborien valtuutuksesta ja
valvonnasta?

Belgian finanssiviranomainen (Financial Services and Markets Authority, FSMA) vastaa EMMIn ja
euriborien valtuutuksesta ja valvonnasta.

o Koska EMMI hakee valtuutusta valvojaltaan?

EMMI aikoo hakea valtuutusta Belgian finanssivalvojalta FSMA:lta vuoden 2019 toisen
neljanneksen aikana. Sen jalkeen EMMI aloittaa paneelipankkien siirtdmisen nykyisesta
euriborien maardaytymismenetelmastd uuden hybridimenetelman piiriin, tavoitteena saattaa
prosessi paatokseen vuoden 2019 loppuun mennessa.

e  Mikad merkitys paivamaaralla 1.1.2020 on euriborille ja muille taloudellisille vertailuarvoille?

EU:n vertailuarvoasetus (EU Benchmark Regulation) asettaa aikarajan, 1.1.2020, johon mennessa
nykyisten vertailuarvojen hallinnoijien on haettava valvojaltaan toimilupaa. 1.1.2020 jalkeen
rahoitusvalineissa ja rahoitussopimuksissa on mahdollista kayttda vain sellaisia
vertailuarvoasetuksen mukaisia viitekorkoja, jotka ovat toimiluvan saaneiden tai
rekisteroityneiden hallinnoijien tarjoamia.

EURIBOR-UUDISTUS

e Miksi EMMI kaynnisti euriborien uudistamisen?

Noudattaakseen EU:n vertailuarvoasetuksen vaatimuksia, EMMIn on siirryttava nykyisesta
korkonoteerauksiin perustuvasta maardaytymismenetelmasta mahdollisimman puhtaasti
kaupankayntiperusteiseen koronmaaritykseen, kuten euriborien
hybridimaaraytymismenetelmassa on nyt tehty.

EMMI uudistaa euribor-viitekorkoa paaasiassa kahdesta syysta: 1) koska vertailuarvoasetus ja
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kansainvalisten yhteisdjen vertailuarvojen hallinnointia koskeva ohjeistus edellyttavat, etta
vertailuarvot perustuvat ensisijaisesti liiketoimiin toisistaan riippumattomien osapuolten valill3;
ja 2) sopeuttaakseen maaraytymismenetelman paremmin vastaamaan muutoksia markkinoilla,
joita euriborilla on tarkoitus mitata.

e  Mitka euribor-korkojen eri pituudet ovat?

Euriborkorot lasketaan ja julkistetaan viidessa eri maturiteetissa: 1 viikko, 1 kuukausi, 3
kuukautta, 6 kuukautta ja 12 kuukautta.

Vuoden 2016 lopulla EMMI suoritti euriborien maaraytymisen pohjana olevien
kaupankayntitietojen perusteellisen analyysin. Analyysi vahvisti muun muassa otaksuman, etta 2
viikon, 2 kuukauden ja 9 kuukauden euribor-maturiteettien taustalla oleva markkinatoiminta on
suhteellisen vahaista. Maaliskuussa 2018 EMMI piti lausuntokierroksen ndiden kolmen
maturiteetin lakkauttamisesta. Vastausten perusteella niiden merkitys rahoitussopimusten ja
rahoitusvalineiden hinnoittelussa on merkitykseltdan vahdisempaa. Sen seurauksena virallisten
euribor-maturiteettien maara laskettiin kahdeksasta (8) viiteen (5) 3.12.2018 alkaen.

® Onko hybridimenetelmalla laskettu euribor yha euribor?

Hybridimenetelma on vahva kehitysaskel eteenpdin nykyisesta korkonoteerauksiin perustuvasta
maardytymismenetelmastd. EMMI on uudelleenmuotoillut euriborin maaritysperiaatteen
erittelemallad sen kaksi paatekijaa — mitattavan ilmion ja maaraytymismenetelman —
selkiyttdakseen niistd ensimmaista.

Uudistus ei muuta kuvattavaa kohdeilmiotd, joka on aina ollut pankkien vakuudettoman
varainhankinnan hinnan mittaaminen. Uudistuksessa on taten kyse euribor-viitekoron kuvaaman
ilmion tdsmentamisestd seka vankemman ja vertailuarvoasetuksen mukaisen
maardytymismenetelman kdyttéonotosta.

e  Mitka pankit osallistuvat euriborien maarittamiseen?
Euribor-paneelissa on talla hetkelld 19 pankkia eri EU-maista. Lista paneelin jasenista loytyy
EMMIn kotisivuilta (linkki).

® Onko nykyinen euribor-paneeli riittdva varmistamaan euriborien edustavuus?

Euriborien maaraytymismenetelma nojaa paneelipankeilta saatuihin tietoihin. Pankkien tulee
olla aktiivisia euromaaraisilla rahamarkkinoilla. EMMI on vakuuttunut siitd, ettd paneeli edustaa
oikein sita mitattavaa ilmiota, jota euribor pyrkii kuvaamaan.
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e Mika on euribor- ja ester-viitekorkojen ero?

Euromaarainen lyhyt viitekorko ESTER (euro short-term rate) kuvaa euroalueen pankkien
tukkurahoituskustannuksia vakuudettomilla euromaaraisilla yon yli -markkinoilla, ja sen
tavoitteena on taydentaa nykyisia yksityisen sektorin tarjoamia viitekorkoja. EURIBOR kuvaa
vakuudettomia euromaaraisia tukkurahoituskustannuksia pidemmissa maturiteeteissa: 1 viikon,

1 kuukauden, 3 kuukauden, 6 kuukauden ja 12 kuukauden.
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