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Neljan vuoden netto-ostovaiheen jalkeen eurojarjestelman rahapolitiikan osto-ohjelmat ovat
siirtymassa uudelleensijoitusvaiheeseen. Tahan asti osto-ohjelmat ovat kasvaneet
kuukausittaisten netto-ostojen kautta, mutta ensi vuodesta alkaen osto-ohjelmien koko ei enda

kasva.

Vuoden loppuun mennessa euroalueen keskuspankit ja EKP ovat ostaneet markkinoilta yhteensa
noin 2600 miljardilla eurolla velkakirjoja. Ostot ovat osa rahapolitiikan toimia, joilla pyritaan
edistamaan EKP:n hintavakaustavoitteen saavuttamista ja estamaan hitaan inflaation kautta
pitkittymasta. EKP on ostanut erilaisia arvopapereita Euroopassa toimivilta pankeilta. Ostot
kasvattavat rahan maaraa pankkijarjestelmassa, laskevat korkoja ja siten tukevat pankkien kykya
myontaa luottoja kotitalouksille ja yrityksille. Tama yllapitaa kotitalouksien
kulutusmahdollisuuksia ja yritysten investointeja, mika puolestaan piristaa talouskasvua ja
kiihdyttaa inflaatiota.

EKP:n neuvosto ilmoitti 13.12.2018 suunnitelmastaan lopettaa eurojarjestelman taseessa olevien
arvopapereiden maaran kasvattamisen vuoden 2018 lopussa. Ensi vuoden alusta |3htien osto-
ohjelmat siirtyvat uudelleensijoitusvaiheeseen. Uudelleensijoitukset tarkoittavat sita, etta
arvopapereita ostavat EKP ja kansallisen keskuspankit sijoittavat erdantyvista velkakirjoista
saatavat varat uudelleen markkinoilla. Eurojarjestelma aikoo sijoittaa kaikki erdantymiset viela
pidemman aikaa ja senkin jalkeen, kun EKP:n neuvosto paattda nostaa ohjauskorkoja. Tata
kutsutaan ennakoivaksi viestinnaksi. Tarkea viesti on se, ettd osto-ohjelmat jatkuvat

uudelleensijoitusten muodossa ja niiden rahapoliittinen vaikutus tulee pysymaan merkittavana.

EKP julkaisi myos yksityiskohtia uudelleensijoittamiselle. Suurin osa ostoista on tehty
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valtionlainoissa ja niita on ostettu EKP:n ns. pddoma-avainten maarittelemassa suhteessa.”

Paiaoma-avain on kerroin, joka on laskettu euromaiden talouksien koosta ja vakiluvusta. Ne
pdivitetdan viiden vuoden vélein ja aina kun maa liittyy EU:hun tai ldhtee EU:sta. Seuraavan kerran

padoma-avaimet paivitetddn vuoden 2019 alussa.

Uudelleensijoitusvaiheessa julkisen sektorin osto-ohjelmassa erddntyvista velkakirjoista saatavat
varat tullaan Idhtokohtaisesti uudelleen sijoittamaan siihen maahan missa arvopaperi erdantyy,
mutta samalla koko ohjelman valtionlainaomistuksia tullaan ohjaamaan Iahemmaksi kohti
kulloinkin voimassa olevia pddoma-avaimia. Muutokset omistusten jakaumaan eri maiden valilla
ovat kuitenkin asteittaisia. Neuvosto on myos paattanyt, etta ostoja pyritdan edelleen
toteuttamaan markkinaneutraalisti ts. valttdmaan haitallisia vaikutuksia markkinoiden
toimintaan, mitd edesautetaan joustavalla toteuttamisella. Joustavuutta lisaa se, etta

uudelleensijoituksia voidaan esimerkiksi jakaa tasaisesti kalenterivuoden aikana.

Yksityisen sektorin osto-ohjelmissa (ml. katetut velkakirjat, omaisuusvakuudelliset arvopaperit
seka yrityslainat) uudelleensijoituksia pyritaan jatkossakin tekemaan markkinapainojen
mukaisesti. Netto-ostovaiheessa velkakirjaostoja tehtiin jalkimarkkinoiden lisdksi myos
ensimarkkinoilta. Uudelleensijoitusvaiheessa velkakirjoja voidaan ostaa ensimarkkinoilta tarpeen

mukaan.
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