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Euroalueen velkakriisin syista ja ratkaisuista

 Taustalla makrotalouden tasapainottomuudet 2000-luvun
ensimmaisella vuosikymmenella

« Rahoitusjarjestelman kriisi: ekonomistit aliarvioivat
 Finanssipolitiikan rajallinen likkumatila jasenmaissa

» "Rahoituskaasutin” tarkea, mutta peruutusvaihteella 2008-13

« = the 'financial accelarator’ by Ben Bernanke

« EKP:n rahapolitiikan merkitys korostui, etenkin 2012-
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Uusia nakokulmia finanssipolititkkaan

* "Modern monetary theory”
 Ei yhtenainen, empiirisesti testattu talousteoria

* Olivier Blanchardin aloittama keskustelu julkisen talouden
velkarahoituksesta alhaisten korkojen ymparistossa

* Finanssipolitiikan merkitys on kasvanut, kun korot ovat pitkaan
matalalla tasolla — el silti Ihmelaake, ei maaginen rahapuu

* Finanssi- ja rahapolitiikan yhdistelma tukee kasvua, tyollisyytta

 T. Padoa-Schioppa: "ltsenaisyys el tarkoita yksinaisyytta.”
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Walking the Highwire -
Rebalancing the European Economy in Crisis
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Arvioitu luonnollinen korkotaso on laskenut

Euroalueen luonnollisen koron arvioita

—Holston-Laubach-Williams Markkinahinnoista johdettu*
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* 5 vuotta 5 vuoden jalkeen korko- ja inflaatioswapin erotus.

Lahteet: Macrobond, Bloomberg ja Suomen Pankin laskelmat. 32429@NIR

4.10.2018 eurojatalous.fi
3.9.2019 | Julkinen 5




3.9.2019 | Julkinen

Phillipsin kayra el ole vakaa, vaan tasaantunut

Euroalueen Phillips-kayra

1999 - 2003, ja 2009 - 2018
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Rahoitusmarkkinahinnoista lasketut inflaatio-

odotukset ovat laskeneet uudelleen

—1-1 inflaatio-odotus* —5-5 inflaatio-odotus*
==-SPF-ennuste vuoden paahadn =-=-SPF-ennuste, pidempi aikavali
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Lahteet: EKP, Bloomberg ja Suomen Pankin laskelmat.
* Laskettu inflaatioswapeista. 32426 @odotusSPF
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Tutkimustieto jJa osaaminen

* Onnistuakseen tehtavissaan keskuspankin taytyy ymmartaa
talouden tila ja omien toimiensa vaikutukset

 Tutkimustiedolla ja osaamisella suuri merkitys

 Taloustieteen lisaksi myos historia opettaa



Kiitos!
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