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Rahapolititkan elvytyskeinot finanssikriisin aikana ja
sen jalkeen

1. Keskuspankkikorot l&ahella nollaa useamman vuoden ajan
— talletuskorko negatiivinen kesakuusta 2014

2. Laajamittaiset arvopaperiostot aloitettiin tammikuussa 2015

— eurojarjestelman taseen loppusumma on kasvanut 10 vuodessa
1000 miljardista noin 4 200 miljardiin euroon

3. Pankeille annettu pitempikestoista rahoitusta

— reaalitalouden rahoittamiseen kohdennettujen luottojen maara yli
760 mrd. euroa

21.9.2017 Olli Rehn Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland



Keskuspankin suoran arvopaperioston
valittyminen rahoitusmarkkinoilta

1. Sysaysvaihe: Keskuspankin tase ja pankkijarjestelman likviditeett
kasvavat

2. Valittymisvaihe: Ostojen vaikutus kanavoituu talouteen.

— Osto-ohjelma valittyy reaalitalouteen rahoitusmarkkinoiden kautta.
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Odotukset osto-ohjelmien aloittamisesta heikensivat euron

kurssia
—USD/EUR Euron efektiivinen valuuttakurssi EER-19
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Kun kayra laskee, euro heikkenee.

Lahteet: EKP ja Macrobond.
32422 @valuutta
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Eurojarjestelman osto-ohjelma kasvattaa likviditeettia ja
laskee korkoja

® Omaisuusvakuudelliset arvopaperit = Katetut joukkolainat

Julkisen sektorin arvopaperit m Yrityssektorin arvopaperit
2500 Laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman hankinnat, mrd. EUR
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Katkoviivalla joulukuussa 2016 ilmoitettu tavoitetaso.
Lahteet: EKP ja Macrobond. patu32422@EAPP
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Euroalueen antolainauskorot laskeneet
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Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Macrobond.
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Epatavanomainen rahapolitiikka elvyttanyt euroalueen
luottomarkkinat maltillisesti

—Yritykset Kotitaloudet
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Lahteet: EKP ja Macrobond. patu32423@lainakannat2
Arvopaperistamisesta ja lainojen tasesiirroista korjatut tiedot.
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Euroalueen talous kasvaa laaja-alaisesti
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—Euroalueen reaalinen BKT  =-=-EKP:n ennuste, syyskuu 2017
Indeksi, 100 = 2008
1,7
1,8
22
s
2,0
0,4 ’
- 1.2 P
1,6
- 09 02 /
45 T~
|\
2008 2010 2012 2014 2016 2018
Kéayran ylapuolella olevat luvut ovat vuosikasvuja.
Lahteet: EKP, Eurostat ja Macrobond. patu32427 @BKTindMPE(3)

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland




21.9.2017

Euroalueen tyottomyys vahentynyt, myos Suomessa
tyottomyys pienenee jalleen

Olli Rehn
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Lahde: Kansalliset tilastoviranomaiset (Macrobond).
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Inflaatio on yha hintavakaustavoitetta hitaampaa
euroalueella

=Y KHI Pohjainflaatio*

Inflaatio ja pohjainflaatio euroalueella, prosenttimuutos edellisestéd vuodesta
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EKP:n neuvosto jatkaa epatavanomaista rahapolitiikkaa

= Arvopaperiostoja jatketaan aiemmin kerrotun mukaisesti 2017
loppuun 60 mrd. kuukausitahtia

— Ohjelmassa hankittujen omaisuuserien erdantyessa takaisin maksettava
paaoma sijoitetaan uudelleen viela netto-ostojen paatyttya,

— jos ndkymat heikkenevat oleellisesti, EKP:n neuvosto on valmis
kasvattamaan ostojen maaraa ja/tai pidentamaan ohjelman kestoa.

— Taman syksyn aikana EKP:n neuvosto paattaa osto-ohjelman
kalibroinnista vuodenvaihteen jalkeiselle ajalle.

= Korkoja koskeva ennakoiva viestinta

— EKP:n neuvosto odottaa ohjauskorkojen pysyvan nykyisella tasolla
pidemman aikaa, viela netto-ostojen paatyttyakin.
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Kasvua tukevaa rahapolitiikkaa jatketaan kunnes
hintavakaustavoite tayttyy kestavasti

= Hintavakaus on maaritelty keskipitkélle aikavalille
— nyt keskeista inflaationakymat vuosille 2019-2020

= [nflaation pitaad lahestya tavoitetta kestavasti
— ohimeneva hintojen nousu ei riitéa

= Hintavakauden tulee pitaa itseaan vlla

— Inflaatiotavoitteen pitaisi toteutua myos ilman rahapolitiikan erittain
kevytta mitoitusta
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