EKP:n osto-ohjelma laajentui
yrityslainoihin

EKP:n neuvosto sisillytti maaliskuussa 2016 myos yrityslainat laajennettuun osto-
ohjelmaansa samalla, kun se paatti kasvattaa laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman
kokoa 60 mrd. eurosta 80 mrd. euroon kuukaudessa. Yrityssektorin velkapapereiden
osto-ohjelman (corporate sector purchase programme, CSPP) mukaiset yrityslainojen
ostot aloitettiin kesdkuun alussa ja niitd, kuten koko osto-ohjelmaakin, jatketaan
maaliskuuhun 2017 saakka tai tarvittaessa pitempéin. Kuusi kansallista keskuspankkia,
Suomen Pankki mukaan lukien, toteuttaa ostot koko eurojirjestelmin puolesta.

Perusperiaatteeltaan yrityslainat eivit eroa kuponkikorkoa tuottavista valtionlainoista.

Pankit vastaavat yritysten puolesta velkakirjojen liikkeeseenlaskuista, ja nailla lainoilla
kaydaan kauppaa myos jalkimarkkinoilla valtionlainojen tavoin. Eurojarjestelma voi
ostaa yrityslainoja seka liikkeeseenlaskuista etta jalkimarkkinoilta.

Toimiminen valtiolainamarkkinoita huomattavasti pienemmilla yrityslainojen
markkinoilla vaatii erityisosaamista, minka vuoksi vain osa eurojirjestelman
keskuspankeista osallistuu ohjelman toteuttamiseen. Suomen Pankin lisdksi Saksan,
Ranskan, Espanjan, Belgian ja Italian keskuspankit ostavat omassa maassaan toimivien
yritysten velkapapereita. Suomen Pankki ostaa my6s Irlannin, Itdvallan ja Baltian
maiden yritysten liikkeeseen laskemia lainoja, ja Belgian keskuspankki puolestaan toimii
ohjelmassa Portugalin, Luxemburgin, Slovakian, Slovenian, Kyproksen, Maltan ja

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


https://www.eurojatalous.fi/fi/arkisto/?date=2016-09-29
https://www.eurojatalous.fi/fi/arkisto/?contentTypes[]=analysis
https://www.eurojatalous.fi/fi/rahapolitiikka/

Hollannin markkinoilla. Koska useat Euroopan eri maissa toimivat kansainviliset
yritykset laskevat lainojaan liikkeeseen Hollannissa, maan yrityslainat on jaettu osto-
ohjelmaa toteuttavien suurten keskuspankkien kesken padasiassa sen mukaisesti, missa
maassa nama yritykset todellisuudessa toimivat.

Osto-ohjelmaan kuuluakseen yrityslainojen tulee tayttaa ohjelman kelpoisuusehdot,
jotka perustuvat eurojéarjestelmén rahapoliittisten operaatioiden ns.
vakuuskelpoisuuskehikkoon. Yrityslainojen tulee olla euromééraisia, ja niilla on oltava
julkinen luottoluokitus. Vihintaan yhden luottoluokittajan pitda luokitella yrityslaina
investointiluokkaan kuuluvaksi, mika vastaa esimerkiksi luokitusta BBB—. Yrityslainan
juoksuajan tulee ostohetkella olla viahintdan 6 kuukautta ja enimmillaan 30 vuotta.

Yrityslainoja liikkeeseen laskevien yritysten tulee toimia euroalueella, mutta myos
sellaisten kansainvélisten yritysten lainat hyvaksytaan ohjelmaan, joiden emoyritys
sijaitsee euroalueen ulkopuolella. Sen sijaan pankit ja muut luottolaitokset tai ne
yritykset, joiden emoyritys on luottolaitos, on rajattu ohjelman ulkopuolelle. Ohjelmassa
voidaan ostaa my0s julkisen sektorin yritysten lainoja. Niita koskevat rajoitukset ovat
péadosin samankaltaiset eurojarjestelmén julkisen sektorin velkapapereiden osto-
ohjelman kanssa.

EKP:n neuvosto on paittanyt, ettd eurojarjestelma voi pitaa hallussaan enimmillaan

70 % liikkeeseen lasketuista velkapapereista. Mikili yritys luokitellaan julkisen sektorin
yritykseksi tai julkisomisteiseksi yritykseksi, on omistusraja tiukempi. Yllapitaddkseen
markkinoiden likviditeettid, kansalliset keskuspankit osallistuvat
arvopaperilainausohjelmiin, joissa yrityslainoja lainataan niiti tarvitseville
markkinatoimijoille.

Syyskuuhun 2016 tultaessa eurojarjestelméa on ostanut 20,5 mrd. euron edesti
yrityslainoja. Ostot ovat kohdistuneet laaja-alaisesti eri aloihin ja maihin. Yrityslainoja
ostetaan kuitenkin enemmain niiden maiden markkinoilta, joilla niitd on laskettu
liikkeeseen runsaasti kuin niista maista, joissa markkinat ovat pienet. Kuukausittain
ostettujen yrityslainojen méaara vaihtelee, koska jalkimarkkinoilla tarjolla olevien
yrityslainojen méaaréssa on kausittaista vaihtelua eivatka yritykset laske lainojaan
liikkeeseen tasaisesti ympari vuoden. Sellaisina kuukausina, joina yritykset laskevat
runsaasti velkapapereita liikkeeseen, saattavat eurojirjestelmin kuukausiostotkin olla
keskimadraistd suurempia.

Yrityssektorin velkapaperien osto-ohjelma tdydentéé laajennettua osto-ohjelmaa, jonka
kohteena ovat julkisen sektorin velkapaperit, pankkien katetut joukkolainat ja
omaisuusvakuudelliset velkakirjat (ABS). Ohjelmien tarkoituksena on osaltaan tehostaa
rahapolitiikan laaja-alaista valittymista ja keventda yrityssektorin rahoitusoloja ja siten
kiithdyttaa euroalueen inflaatio hintavakaustavoitteen mukaiseksi. Ilmoitus
yrityslainaostojen alkamisesta supisti yrityslainojen korkoeroja 0,20 prosenttiyksikkoa
(kuvio). Kun yrityslainojen korot laskevat, pienentyvit yritysten rahoituskustannukset ja
tatd kautta yritysten investointien tuotto-odotukset. Monet vakavaraiset eurooppalaiset
yritykset ovatkin laskeneet liikkeeseen yrityslainoja, joiden korko on negatiivinen. Osto-
ohjelman toivotaan kannustavan yrityksia hakemaan markkinaehtoista rahoitusta. Se
vilkastuttaisi euroalueen paaomamarkkinoita ja tarjoaisi vaihtoehtoisen rahoituskanavan
perinteiselle pankkirahoitukselle.
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Tlmoitus yrityslainaostojen alkamisesta supisti yrityslainojen
korkoeroja 0,20 prosenttiyksikkod

1. === [nvestointiluokan yrityslainojen luottoriski-indeksi (iTraxx)
2. Euromdardisten investointiluokan yrityslainojen korkoerot
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yrityssektorin velkapapereiden osto-ohjelma, pidomamarkkinat,
laajennettu omaisuuserien osto-ohjelma
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