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Tiivistelma

Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin vuonna 1998 ja vuonna 1999 siirryttiin Euroopan talous-
ja rahaliiton (EMU) kolmanteen vaiheeseen. EMU:n jdsenvaltioiden rahapolitiikka siirtyi EKP:lle.
EKP:n rahapolititkan tavoitteeksi asetettiin hintavakaus euroalueella keskipitkélld aikavalilla.
Hintavakaus on maédritelty euroalueen yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin alle 2 prosentin
vuotuiseksi nousuksi. EKP antoi rahan méaéiréan kasvulle merkittdvdn aseman.

Tutkielman tarkoitus on tarkastella EKP:n rahapolitiikkaa ja arvioida, miten se on onnistunut
hintavakauden tavoitteessaan. Tarkastelun kohteena on EKP:n korkopolitiikka sekd rahan mééiran
kasvun vaihtelut euroalueella. Lisdksi kiinnitetiin huomiota rahapolitiikan uskottavuuteen ja
lapindkyvyyteen.

Tutkielmassa kdytetddn useita teorioita ja malleja, joiden avulla rahapolitiikkaa analysoidaan.
Aineistona tutkimuksessa kdytetddn EKP:n rahapoliittisia pdédtoksid sekd talouden tilastoja
euroalueelta vuosilta 1999-2003.

EKP:n korkopolitiikka seurasi suhdanteita melko selvésti. Vahvan talouskasvun aikana
vuosina 1999-2000 EKP piti ohjauskoron alhaisena, kun taas hitaan talouskehityksen vaiheessa
vuosina 2001-2003 korkoa laskettiin hyvin alhaalle. Rahan méaird kasvoi huomattavasti EKP:n sille
asettamaa viitearvoa nopeammin varsinkin vuosina 2001-2003. Vuoden 1999 jilkeen inflaatio
pysytteli noin kahden prosentin tasolla tai usein sen ylikin.

Tutkimuksessa ndhdddn, ettei EKP ole kaikilla rahapoliittisilla pédétoksilladn suoranaisesti
edistdnyt hintavakautta, mutta ei se tétd tavoitetta ole hyldnnytkdan. EKP:n uskottavuutta on ehki
heikentdnyt se, etti rahan méaidrdn kasvun tavoitetta ei ole painotettu rahapolitiikassa strategian

mukaisesti.
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