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Jarjestelmén erityispiirteet ja sen
toiminta

TARGET, jonka nimi on lyhenne
sanoista Trans-European Automated
Real-time Gross settlement Express
Transfer system (Euroopan laajuinen
automatisoitu reaaliaikainen brutto-
maksujédrjestelma), on euroméariisen
maksuliikenteen reaaliaikainen brutto-
maksujarjestelma.

TARGET muodostuu viidestatoista
kansallisesta reaaliaikaisesta brutto-
maksujérjestelméast (Real-Time Gross
Settlement System eli RTGS) ja
Euroopan keskuspankin EKP:n maksu-
mekanismista, jotka on kytketty
yhteen siten, ettd ne muodostavat
yhtendisen jdrjestelman kansainvaliselle
maksuliikenteelle.

TARGET on enemmén kuin maksu-
jarjestelma: se tarjoaa ensiluokkaista,
kansalliset rajat ylittdvaa maksupalve-
lua Euroopan unionin alueella.

TARGET on reaaliaikainen
jarjestelma: normaalioloissa maksut
saapuvat perille keskimdarin muuta-
massa minuutissa tai jopa muuta-
massa sekunnissa maksajapankin tilin
veloittamisesta. Kaikki maksut kési-
telldan samalla tavalla niiden koosta
riippumatta.

TARGET on bruttomaksujarjestelma,
jossa jokainen maksutapahtuma
kasitellddn yksitellen. Maksun lahet-
tdneeseen kansalliseen keskuspankkiin
lahetetdan jokaisesta maksutapahtu-
masta suoritusvahvistus reaaliajassa.

TARGET-jarjestelmdssa maksu on
lopullinen jo péivan sisélld heti kun
tilisiirto on tehty. Vastaanotetut varat
ovat keskuspankkirahaa, jota voidaan
kdyttaa uudelleen ja kierrattdad useita
kertoja pdivassa. Likviditeetti on sidottu
ainoastaan tapahtuman reaaliaikaisen
kasittelyn ajan.

TARGET-jarjestelmaan on liittynyt
useita osallistujia. Useimmat luotto-
laitokset voivat itsendisesti kayttaa
TARGET-jarjestelmaa suoraan omien
maksujensa suorittamiseen.

TARGETia on helppo kéyttda.
Toteuttaakseen tilisiirron maasta
toiseen TARGETin kautta
osapuolet yksinkertaisesti
lahettdvat

maksumaarayksensa siihen
euromaardisia maksuja valittavaan
RTGS-jarjestelmaan, johon ne osallis-
tuvat. Maksumaéardys noudattaa tut-
tua kansallista standardia. TARGET-
jarjestelma huolehtii maksusta tdman
jalkeen. Saajapankki saa maksutiedot
oman kansallisen standardinsa
mukaisina.
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Miksi TARGET on kehitetty?

TARGETin kehittamiselld on kolme
paidtavoitetta:

tarjota turvallinen ja luotettava
RTGS-jarjestelmd maasta toiseen
tehtavia maksuja ja katteensiirtoja
varten

lisatd EU:n sisdisen maksuliikenteen
tehokkuutta, seka erityisesti

hoitaa Euroopan
keskuspankkijarjestelman EKPJ:n
rahapolitiikan edellyttdmaa
maksuliikennetta.

Euron kdyttéonoton mydta
kansainvalisesti suuntautuneet seka
rahoitusmarkkinoilla toimivat etta
muut yritykset voivat keskittaa
rahoitusoperaationsa, jotka nykyisin
on hajautettu useaan valuuttaan.
Kansainvalisesti toimivat yritykset
voivat sddstdd huomattavasti kaytta-
malld yhtd valuuttaa usean sijasta.

Integroituneet maksujarjestelméat
ovat ndiden sdastojen perusedellytys.
Jokaisella nykyiselld kansallisen
valuutan alueella on yhtendiset
maksujarjestelmat. Euroalueellakin
vastaava jarjestelma on tarpeen.

Yhteisen rahapolitiikan onnistu-
minen ilmenee yhtendisend rahamark-
kinakorkona.

Talous- ja rahaliiton alueen
laajuiset pankkien valiset markkinat
edellyttdvat, ettd luottolaitoksilla on
kannustimia ja edellytykset likviditeet-
tipositioidensa tehokkaaseen hallin-
taan ja ettd arbitraasioperaatiot voi-
daan toteuttaa helposti ja nopeasti
koko euroalueella.

Likviditeetin siirtdminen uudella
valuutta-alueella osallistujalta toiselle
turvallisesti, helposti ja oikea-aikaisesti,
aivan kuten kansallisenkin valuutan
alueella, edellyttda talous- ja rahaliiton
laajuista integroitua maksujarjestelmaa.

TARGET on Euroopan unionin laajuinen euromaaraisten
maksujen jarjestelma, jonka kautta maksut voidaan
suorittaa reaaliaikaisesti ja lopullisesti pdivan sisalla.
TARGETia on helppo kayttda ja siihen voi liittyad useita
osallistujia.
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Kaikki tilisiirrot ovat mahdollisia

TARGETia voidaan kayttda kaikkiin
euromadradisiin tilisiirtoihin EU-maasta
toiseen; tima koskee myos talous- ja
rahaliiton ulkopuolisia EU-maita.

TARGET-jarjestelmassa kasitellaan
sekd pankkien valisid ettd asiakasmak-
suja. TARGET-maksuille ei aseteta yla-
tai alarajaa.

Suoraan EKPJ:n rahapolitiikan
operaatioihin liittyvat maksut on
suoritettava TARGETin tai kansallisten
RTGS-jarjestelmien kautta.

Myds suuria euromaaraisia maksuja
maasta toiseen valittdvien nettoperi-
aatteella toimivien jarjestelmien on
suoritettava pdivéan lopun saldonsa
TARGETin kautta.
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Kaikki luottolaitokset voivat kayttaa
TARGETia

TARGETissa tulee olemaan yli 5 000
osapuolta, ja sen kautta voidaan
valittdd maksuja melkein kaikkiin EU:n
alueella oleviin luottolaitoksiin.

TARGET-jarjestelma tarjoaa hyvin
tehokkaan palvelun aikakriittisten
suurten maksujen suorittamiseksi,
joten markkinaosapuolten kannattaa
harkita TARGETin kayttamista kaikissa
suurissa maksuissaan ja etenkin niissa,
jotka liittyvat raha- ja valuuttamarkki-
noiden operaatioihin. Télld olisi huo-
mattava vaikutus systeemiriskin
vahentamiseen koko EU:n alueella.

Jos maksaja- ja saajapankki eivat
osallistu suoraan samaan vaihtoehtoi-
seen maksujarjestelmaan, TARGET voisi
olla paras vaihtoehto suorittaa yritys-
maksut maasta toiseen. Tallaiset maksut
voivat olla hyvinkin aikakriittisia ja
arvoltaan huomattavia. Mikali saaja-
pankki ei pysty osoittamaan vastaan-

ottamiaan rahoja eteenpdin, maksu
voidaan palauttaa maksajapankille
TARGETin kautta.

TARGET on tarkoitettu 1dhinna
suuria maksuja varten. Mikali osallis-
tujilla kuitenkin on ainoastaan pieni
maard maasta toiseen suoritettavia
pienehkdja yritys- ja asiakasmaksuja,
ne voivat myods harkita TARGETin
kdyttamista koko ulkomaisen euro-
maardisen maksuliikenteensd hoitami-
seen. Siten niiden ei tarvitsisi turvautua
kilpailijan palveluihin ja jopa pienosal-
listujat voisivat tarjota asiakkailleen
erinomaisen jarjestelmén palveluja
maasta toiseen suoritettavia maksuja
varten.

TARGETin osallistujat voisivat siten
pienentda kustannuksiaan ja tarjota
asiakkailleen lisdarvoa tehokkaalla,
integroidulla ja automatisoidulla mak-
sujen kasittelylld, joka kattaa koko
tapahtuman lahettdjdsta vastaanotta-
jaan asti.

TARGETIn kautta voidaan tehda tilisiirtoja melkein kaikkiin
EU-maissa sijaitseviin luottolaitoksiin ilman maksun kokoon

liittyvia rajoituksia. Jarjestelmdn kdyttaminen erityisesti

raha- ja valuuttamarkkinakauppoihin liittyvien suurten
maksujen suorittamiseen vahentad osaltaan systeemiriskia.
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o Joustava likviditeetin hallinta

Eri maksujarjestelmainfrastruktuurien
kdyttdminen edellyttdd useiden
euromadrdisten likviditeettipositioiden
hallintaa. On huomattava, ettd talla
hetkelld ei ole vakiintuneita jarjestelmia
paivansisdiseen likviditeetin siirtdmi-
seen nykyisin toimivien euromaaraisia
maksuja valittavien maksujarjestelmien
valilld. Pdivénsisdisesti on kussakin
jarjestelmdssad mahdollista kayttaa
ainoastaan vastaanotettuja varoja
maksujen suorittamiseen.

Riskien vahentamiseksi nettoperi-
aatteella toimivien suurten maksujen
katteensiirtojdrjestelmien on nouda-
tettava osallistujien positioille asetet-
tuja sitovia paivansisdisia limiitteja.
N&ita ei yleensa voi korottaa pdivan
aikana, vaan maksut pysdytetddn
limiittien tayttyessa. Likviditeetti on
sidottu siihen asti, kunnes téllaisten
nettoutusjarjestelmien pdivan lopun
katteensiirrot on suoritettu TARGETin
tai kansallisen RTGS-jarjestelman
kautta.
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TARGETissa likviditeetti on periaat-
teessa osallistujien kdytettavissa koko
ajan. TARGET-jarjestelma toimii moit-
teettomasti ja sujuvasti. Kansalliset
keskuspankit mydntavat osallistujille
korotonta pdivansisaista luottoa riit-
taviad vakuuksia vastaan osallistujien
itsensd maarittelemaan rajaan asti.!
Osallistujia eivat rajoita minkdanlaiset
nettovelkalimiitit. Jokainen osallistuja
voi suorittaa maksun itse maaritte-
lemallaan tavalla ja haluamanaan
ajankohtana.

Vakuuksien asettamisen vaihto-
ehtoiskustannukset ovat verrattain
alhaiset. Vakuuksille maksetaan korkoa,
ja talous- ja rahaliiton alueen RTGS-
jarjestelmien osallistujat haluavat
mahdollisesti asettaa vakuuksia varmis-
taakseen yon yli -luoton mahdollisuu-
den omasta kansallisesta keskuspankis-
taan. Samoja vakuuksia voidaan
kayttda paivansisaisesti.

Jotta koko euroalueella olisi
samoin ehdoin kdytettavissa riittavat
vakuudet likviditeetin hankkimiseksi,
laaditaan parhaillaan kattava luettelo
vakuuskelpoisista julkisista ja yksityisista
arvopapereista.

Kansalliset keskuspankit ovat myds
ottamassa kadyttdon jarjestelmén, joka
mahdollistaa vakuuksien kayttamisen
maiden rajojen yli maksujarjestelmissa
ja rahapoliittisissa operaatioissa.

Taman jarjestelman avulla luotto-
laitoksien on mahdollista saada luottoa
oman maansa keskuspankilta toisen
jasenvaltion keskuspankissa olevia
vakuuksia vastaan.

EKP:n neuvosto paattad, rajoitetaanko paivansisdisen
luoton mydntamistd rahapoliittisista syista
euroalueen ulkopuolisille euromaaraisia maksuja
vilittdvan RTGS-jarjestelman osallistujille. EKP:n
kotisivulla www.ecb.int on tuoretta tietoa aiheesta.

TARGET-jarjestelmassa likviditeettia on laajalti kaytettavissa
ja varojen kiertonopeus voi olla suuri. Tama helpottaa
likviditeetin hallintaa verrattuna nettojarjestelmiin, joissa
likviditeetti on sidottu pdivan lopun katteensiirtoon asti.
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9 Riskien vahentdminen

TARGET tarjoaa vahvan perustan
maksujarjestelmériskien hallintaan.
Jarjestelmd antaa osallistujille
mahdollisuuden suorittaa maksut
keskuspankkirahalla valittomasti ja
lopullisesti, jolloin muihin maksujar-
jestelmiin sisaltyva osallistujien vali-
nen kateriski poistuu.

TARGET-maksut ovat saajapankin
kannalta lopullisia heti, kun ne on
hyvitetty sen tilille kansallisessa
keskuspankissa. Pankit voivat siten
valittdd vastaanottamansa asiakasmak-
sut lopulliselle saajalle heti ilman
luottoriskid.

9 Reaaliaikainen toiminta

TARGET-jarjestelman maksujen
nopea suorittaminen maasta toiseen
helpottaa ja parantaa kassanhallintaa.
Lisdksi nopean toiminnan myota
varojen kiertoaikaa voidaan lyhentaa.

Normaalioloissa TARGET-maksut
maasta toiseen saapuvat perille saaja-
pankin tilille keskimaarin muutamassa
minuutissa tai jopa muutamassa
sekunnissa maksajapankin tilin veloit-
tamisesta.

Maksujen nopea hyvitys saajan
tilille ja siirron lopullisuus hyddyttavat
suoraan osallistujia.

TARGET-jadrjestelman myota
yritykset voivat tehostaa kansainvalis-
ta kassanhallintaansa huomattavasti.
TARGET-maksujen reaaliaikaisuus
pienentda kasittelyviivetta ja siita syn-
tyvaa korkomenetystd ja mahdollistaa
euromadradisen kassanhallinnan
tehostamisen. Osallistujien yritysasiak-
kaat voivat siten olla erityisen
kiinnostuneita rahoitukseen liittyvien
maksujensa kasittelystd TARGET-
jarjestelman kautta.

9 Kaikille sopivat aukioloajat

Asiakkaiden ja yleensd rahoitus-
markkinoiden tarpeiden huomioon
ottamiseksi TARGET-jarjestelmdn auki-
oloajat ovat pitkat ja samat kaikissa
EU-maissa. TARGET-jarjestelmén auki-
oloajat ovat klo 8.00-19.00 Suomen
aikaa. Asiakasmaksujen kasittely
lopetetaan klo 18.00.

TARGET-jarjestelméan pitkat
aukioloajat vahentdvat valuuttakaupan
maksujen kateriskid merkittavasti.
TARGETin aukioloaika on sama kuin
Yhdysvaltain keskuspankin maksu-
jarjestelman ja aamun ensimmaisind
tunteina osittain sama my6s Japanin
keskuspankin maksujarjestelman
kanssa.

TARGET-jarjestelméa on kiinni
viikonloppujen liséksi ainoastaan
kahtena koko EU-maille yhteisena
arkipyhdna eli joulu- ja uudenvuoden-
paivana.

Kansalliset RTGS-jarjestelmat
voivat olla kiinni kansallisen pank-
kiyhteison pyynnosta joinakin kansalli-
sina arkipyhind. On kuitenkin varsin
todenndkdistd, ettd ainoastaan muuta-
mat kansalliset RTGS-jarjestelméat ovat
kiinni muina kansallisina arkipyhina.
EKP tiedottaa rahoitusmarkkinaosa-
puolille asiasta julkaisemalla TARGET-
jarjestelman aukiolokalenterin. Vuoden
1999 kalenteri tulee olemaan
saatavissa viimeistadn syyskuussa 1998.
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e Mahdollisuus tavoittaa ldhes
kaikki EU:n alueella toimivat
luottolaitokset

TARGETin kautta voidaan tavoittaa
lahes kaikki EU:n alueella toimivat
luottolaitokset ja niiden asiakkaat.
TARGETin osallistujien pankkitunnukset
(Bank Identifier Code eli BIC) julkais-
taan TARGET BIC -luettelossa.

TARGET-jarjestelman myd6ta ei
enai tarvita palvelusopimusta eika
SWIFT-avainten vaihtamista muiden
osallistujien kanssa.

@ Tiydelliset maksutiedot
ldhettdjaltd vastaanottajalle

TARGET-jarjestelméassd maksutie-
dot sdilyvat muuttumattomina.
Standardien mukaiset maksumaa-
raykset toimitetaan aina saajapankille
sellaisinaan.

Siirtymé&aikana 1999-2002
osallistujat haluavat mahdollisesti
ilmoittaa maksutiedot sekd euromaa-
rdisind maksun suorittamista varten
ettd alkuperdisen valuutan maéaraisinad
tiedoksi.

SWIFT on kehittdnyt rahoituslai-
toksille tavan euroon liittyvan
lisatiedon valittamiseen, jota TARGET-
jarjestelma tukee.

edut

o Hinnoittelu

Maasta toiseen suoritettavasta
TARGET-tapahtumasta perittava hinta
(ilman arvonlisiveroa) maaraytyy
osapuolen yksittdisessa RTGS-jarjestel-
massa kuukaudessa suorittamien
TARGET-tapahtumien mééran perus-
teella seuraavan alenevan asteikon
mukaisesti:

e 1,75 euroa sadalta
ensimmdiseltd tapahtumalta

e 1,00 euroa 900 seuraavalta
tapahtumalta

o 0,80 euroa jokaiselta tuhannen
tapahtuman ylittavalta
tapahtumalta.

Ainoastaan ldhettdva kansallinen
keskuspankki perii hinnan, joka on
aina sama TARGET-maksun maaran-
paasta tai arvosta riippumatta. Hinta
kattaa tapahtuman kasittelykustan-
nukset lukuun ottamatta tietoliikenne-
kustannuksia maksumaarayksen
antaneen osallistujan ja ldhettdvan
kansallisen keskuspankin valilla.
Lahettdva kansallinen keskuspankki
voi myo0s veloittaa lisamaksun muussa
kuin sdhkoisessd muodossa annetuista
maksumadaradyksista.

TARGET-jarjestelman kaytosta ei
perita liittymismaksuja tai saanndollisia
kdyttémaksuja.

luotettavuus

liittyminen

TARGET-jérjestelma tuo kustannusséas-
t6ja seuraavista syista:

vastaanotetut varat ovat heti
kaytettavissa

tilit voidaan tdsmayttaa
paivansisdisesti

tilisiirrossa esiintyviin ongelmiin
voidaan reagoida heti

likviditeetin hajauttaminen eri mak-
sujarjestelmiin pédivéan aikana
voidaan valttaa.

targect
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TARGET on turvallinen

TARGETia ovat olleet kehittdmassa
kaikki EU:n kansalliset keskuspankit,
joista useimmilla on pitkdaikainen
kokemus ja hyvid tuloksia RTGS-jarjes-
telmien rakentamisesta ja
kayttdmisesta.

TARGETin testaus, joka aloitettiin
jo kesdkuussa 1997, perustuu jarjestel-
malliseen modulaariseen testausstra-
tegiaan, johon kuuluu kuusi kuukautta
kestdva simulointijakso. TARGET-jarjes-
telmén pankkipdivdn toiminnot varmis-
tetaan alusta loppuun TARGETin osa-
jarjestelmien satoja tunteja kestavilla
testeilld. Luottolaitokset osallistuvat
ndihin testeihin vuoden 1998 jélkipuo-
liskolla.

Jokaisella TARGETiin osallistuvalla
kansallisella keskuspankilla on varajar-
jestelma sen varmistamiseksi, etta
kasittelykapasiteetti ei koskaan ole
pois kdytostd yhta tuntia kauempaa
minadn tyopaivani (yllattavia kata-
strofeja lukuun ottamatta).

RTGS-jarjestelmat yhteen liittdvan
Interlinking-kytkentdjarjestelman
verkkopalvelujen tarjoajaksi on valittu
SWIFT FIN. SWIFTin kanssa on tehty
sopimukset nopeuden, kapasiteetin,
saatavuuden ja turvallisuuden kannal-
ta parhaan mahdollisen tuen saamiseksi.

TARGET-jarjestelman turvallisuus-
periaatteet perustuvat sovittuun
strategiaan ja kaytantéihin, ja niiden
toteuttamisessa sovelletaan elinkaari-
ajatteluun perustuvaa lahestymistapaa.
Koko TARGETin kattava riskianalyysi on
tehty sadnndllisin valiajoin vuoden
1997 alusta alkaen.
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liittyminen

luotettavuus

TARGETin kapasiteetti on suuri

TARGET-jarjestelma on toiminnassa
yksitoista tuntia jokaisena tydpdivana,
mikd antaa runsaasti aikaa kasitella
maasta toiseen valitettavia maksuja.

Osallistujat voivat antaa maksu-
maarayksia pitkin padivaa ja siten
hajauttaa niiden kasittelyajankohtaa
omien tarpeidensa mukaisesti.

Nopean kasittelyn ansiosta TARGET-
jarjestelmassa voidaan kasitella
huomattava maara maksuja.

Osittaisia kuormitustesteja suori-
tettiin kansallisissa RTGS-jarjestelmissa
vuoden 1998 alussa ja vuoden loppu-
puolella tehddan laajat simulaatioko-
keet. Kaikki TARGETin osajarjestelméat
on lisdksi suunniteltu joustamaan
kasiteltavien maksujen maaran mukaan,
jotta jérjestelma kykenee reagoimaan
nopeasti markkinoiden kasvavaan
kysyntaan.

TARGET on valmis
4. tammikuuta 1999

EU-maiden kansallisten
keskuspankkien ja EMIn maksujarjes-
telmdasiantuntijat ovat tydskennelleet
TARGETin parissa vuodesta 1995.
Aluksi laadittiin TARGET-hankkeen
yksityiskohtainen toteutusaikataulu,
jonka mukaan hankkeen eri vaiheet on
toteutettu.

Kahdeksantoista kuukautta
kestdva testaus- ja simulointivaihe
aloitettiin hieman etuajassa kesakuussa
1997. TARGET-jarjestelman kaikkien
osajdrjestelmien kehitysta, toteuttamis-
ta ja testausta valvotaan jatkuvasti
hankkeen loppuun saattamisen
varmistamiseksi aikataulun ja suunni-
telmien mukaan.

TARGET on tdysin toimintavalmis
talous- ja rahaliiton kolmannen
vaiheen ensimmaisend tyopdivana eli
4. tammikuuta 1999.

TARGETin kehittelyn ja huolellisen testauksen tarkoituksena

on taata turvallinen ja tehokas palvelu. TARGETin kapasiteetti
ja kasittelynopeus ovat suuret ja aukioloajat pitkat.
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Osallistumalla kansalliseen RTGS-
jarjestelmdén osallistuu myos
TARGETiin

Osallistuminen omaan kansalliseen
RTGS-jérjestelmdan antaa mahdollisuu-
den TARGET-maksujen suorittamiseen
maasta toiseen.

TARGET-jarjestelméassa osallistujat
voivat yhdenmukaistaa nykyisten jérjes-
telmiensd ulkomaisten ja kotimaisten
maksujen kasittelya. Kultakin kansalli-
selta keskuspankilta saa yksityiskohtai-
set tiedot osallistumisesta kansalliseen
RTGS-jarjestelmaan.

Useita liittymapisteitad

Useimpien luottolaitosten odote-
taan osallistuvan euroméaaréisia mak-
suja valittdvaan RTGS-jarjestelmaan
kotivaltiossaan. Sellainen luottolaitos,
jolla on useita sivukonttoreita tai
tytaryhtioita eri EU-maissa, voi osallis-
tua useaan eri euromaaraisia maksuja
valittdvadan RTGS-jarjestelmaén ja ndin
hankkia paivénsisdista luottoa kunkin
maan kansalliselta keskuspankilta.

Koska myds etdosallistuminen on
mahdollista kunkin osallistujan omien
tarpeiden mukaisesti, osapuolet voivat
hakea lupaa osallistua johonkin tai
joihinkin viidestatoista euromaaraisia
maksuja valittavasta RTGS-jarjestel-
madsta sijaintipaikastaan riippumatta.

Vaikka onkin epatodennakdistd,
ettd talous- ja rahaliiton kolmannen
vaiheen alussa osallistujille mydnnet-
tdisiin paivansisdistd luottoa etdpe-
riaatteella, likviditeettid voidaan
kuitenkin siirtdd nopeasti osapuolen
kotivaltion kansallisesta keskuspankista
siinen RTGS-jarjestelmaan, jossa sitd
tarvitaan.

TARGET-maksuja voidaan
suorittaa seuraavien
jarjestelmien kautta:

Belgia: ELLIPS

Tanska: DEBES

Saksa: ELS

Kreikka: HERMES euro
Espanja: SLBE

Ranska: TBF

Irlanti: IRIS

Italia: BI-REL

Luxemburg: LIPS-Gross
Alankomaat: TOP

Itavalta: ARTIS

Portugali: SPGT

Suomi: BoF-RTGS

Ruotsi: ERIX
Iso-Britannia: CHAPS euro
Euroopan keskuspankki: EPM

Euroopan yhteison kaytannén
mukaisesti maat ovat aakkos-
jarjestyksessa kunkin maan
omakielisen nimen mukaan (eivét
suomennoksen mukaan).

erityispiirteet

osallistujat

edut luotettavuus

Lisatietoja TARGETista

Seuraavat asiakirjat saa EKP:n
kotisivulta (http://www.ech.int).
Asiakirjoja voi tilata kaikista
kansallisista keskuspankeista. Niita
voi tilata myos EKP:sta:

European Central Bank
Press Office

KaiserstraBe 29

60311 Frankfurt am Main
Germany

Faksi: +49 69 1344 7404

o "The EMI's intentions with regard to
cross-border payments in Stage
Three". Marraskuu 1994.

"The TARGET system (Trans-
European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer
system; a payment arrangement for

Stage Three of EMU". Toukokuu 1995.
"Vuosikertomus 1995". Huhtikuu 1996.

“First progress report on the TARGET
project”. Elokuu 1996.

"Technical annexes to the first
progress report on the TARGET
project”. Elokuu 1996.

"Vuosikertomus 1994". Huhtikuu 1995.

liittyminen

"Yhteinen rahapolitiikka kolman-
nessa vaiheessa: Toimintakehikon
tdsmentdminen” (The single
monetary policy in Stage Three

- Specification of the operational
framework). Tammikuu 1997.
"Vuosikertomus 1996". Huhtikuu 1997.
"End-of-day procedures in TARGET".
Syyskuu 1997.

"Second progress report on the
TARGET Project”. Syyskuu 1997.
"“Technical annexes to the second
progress report on the TARGET
project”. Syyskuu 1997.

"Yhteinen rahapolitiikka kolmannes- 15
sa vaiheessa: Yleisasiakirja EKPJ:n
rahapolitiikan valineista ja
menettelyistd" (The single monetary
policy in Stage Three: General
documentation on ESCB monetary
policy instruments and procedures).
Syyskuu 1997.

“The TARGET service level".

Heindkuu 1998.

Osa ndista julkaisuista on

saatavissa myds muun kuin
englanninkielisina. Lisatietoja:
target.hotline@ech.int

targect



=4

EUROOPAN KESKUSPANKKI



