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Missa olemme nyt?

Eri valuuttojen osuuksia globaaleista valuuttareserveista Merkittavimpien valuuttojen kv. asema

Katsaus kansainvaliseen valuuttajarjestelmaan
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Lahde: IMF lainat talletukset volyymi*
Viimeinen havainto 31.3.2025 Kuvien lahde: EKP (2025).

*Koska valuuttatransaktiot sisaltavat aina kaksi valuuttaa, valuuttakaupan volyymin osuudet ovat
yhteensa 200 %.
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Dollarin valta-aseman ymparilla kysymysmerkkeja
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Mita markkinaliikkeet kertovat ilmion voimakkuudesta?

EURUSD kurssin kehitykselta suojautumisen hinta USA-OIS-korkoeroja
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Markkinaliikkeiden mukaan

* Valuuttaoptiot: USD-suojausasteita nostettu
* Velkakirjat

e USA:n yritysten EUR-liikkeeseenlaskut (reverse yankee) lisaantyneet

* Eurooppalaisten instituutioiden USD-velkakirjojen korot samoilla
tasoilla USA:n valtionlainojen kanssa

* USA:n valtionlainojen swap-spreadit leventyneet
* Sijoitusvirrat

* Ulkomaiset virrat USA-rahastoihin vahentyneet ja EUR-rahastoihin
nousseet lievasti

* Ulkomaisissa sijoituksissa pitkiin USA-velkakirjoihin hetkellinen Iasku__:h
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Mita sijoittajat ajattelevat?
Otteita tuoreista kyselytuloksista

 EKP:n Institutional Investor Dialogue 6/2025 [Lnkkl =
* Yli 60 % vahentamassa USD ja lahes 50 % lisaamassa EUR allokaatiota

* YIi 60 % uskoo USD kv. roolin vahenevan, yli 40 % EUR roolin kasvavan

* Kuitenkin: puolet uskoo USA:n valtionlainojen turvasatamaroolin Siioittaiic_’n
pysyvan ja euron roolin kasvun tapahtuvan keskipitkalla aikavalilla suhtautuminen
dollariin
* OMFIF Global Public Investor Survey 2025 [Linkk] e
* Dollarin suosio laskussa (poliittiset riskit, geopolitiikka ja USA:n fipo) fundamentaalisti

* Euron suosio nousussa, erityisesti Saksa kiinnostaa

* Kuitenkin: 80 % nakee dollarin tarjoavan turvaa ja likviditeettia, eika
merkittaviin muutoksiin reservien valuuttajakaumissa uskota
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Mita globaalilta reservivaluutalta vaaditaan?

Vahva, suuri ja Uskottava Syvat ja likvidit
kasvava talous, liittolainen, jolla paaomamarkkinat,
jonka Iskunkestavat ja turvallisten
velkaantuminen luotettavat sijoituskohteiden
on kestavaa Instituutiot riittavyys
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Mika on turvallinen sijoituskohde?

Turvallinen sijoituskohde Turvallisen sijoituskohteen liikkeeseenlaskija
hyotyy
* Arvon sailymiseen voi luottaa kaikissa * Matalampina rahoituskustannuksina

olosuhteissa e _— : :
* Lisapaaomina investointien rahoittamiseen

1. Korkea luottokelpoisuus eli pieni L S L
maksukyvyttémyyden todennikaisyys * Paaomavirtoina ja rahapolitiikan

2. Likvidi eli helppo ostaa ja myyda kaikissa te!?o.k.kaampana.Va“ttymlsena
oloissa kriisitilanteessakin

e Toimii hinnoittelun “mittatikkuna” ja
tehostaa paaoman allokoitumista

* Tukee muiden markkinoiden toimintaa
toimimalla vakuutena/kohde-etuutena
transaktioissa
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Euroalueen valtionlainamarkkina on suuri, mutta pirstoutunut

Eri eurovelkakirjaluokkien markkina-arvoja

Euroalueen valtionlainat ja EU-velkakirjat luottoluokituksittain
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Yhteenveto

* Euron asema on vahva, mutta ei itsestaanselvyys

Euroopalla on nyt tilaisuus vahvistaa rooliaan kansainvalisesti

* Tarvitaan maaratietoista tyota: kasvu, vakaus, syvemmat paaomamarkkinat

Turvalliset sijoituskohteet ovat keskeisia, ja niiden pohtimiselle on otollinen
aika puolustusrahoituksen yhteydessa

EU:n tulisi kehittaa strategia yhteisten sijoituskohteiden ja velkakestavyyden
vahvistamiseksi
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