Rahapolitiikka tukee talouden elpymista
— tyollisyyden nakyma silti heikko

Euro & talous -tiedotustilaisuus 17.9.2020

Paajohtaja Olli Rehn
Suomen Pankki



Euroalueen talouden elpyminen on kaynnistynyt,
mutta hauraana

 Talouden kuoppa on syva, ja toipuminen tulee kestamaan pitkaan
Ja olemaan epatasaista maittain seka toimialoittain.

* Finanssi- ja rahapolitikan toimet tukevat toisiaan.

* Inflaatio pysyy lahivuosina selvasti alle hintavakaustavoitteen; EKP
pitaa rahoitusolot erittain kevyina pitkaan.

* Tyollisten maara on supistunut kevaasta lahtien ja nakyma on
heikko.
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Inflaatio on vaimentunut kriisin myota ja
inflaationakymat pysyvat vaimeina

mmm Palvelut mmm Teollisuustuotteet (pl. energia)
m Jalostetut elintarvikkeet Energia

Jalostamattomat elintarvikkeet =—YKHI, yhteensa
- Pohjainflaatio = =<YKHI, EKP:n ennuste

=== Pohjainflaatio, EKP:n ennuste

Alaerien kontribuutio YKHI-inflaatioon, %
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HUOM. Tilastointimenetelman muutos vaaristaa vuoden 2015 vuosi-inflaatiota.
Lahteet: Eurostat ja EKP. 32426@YKHIkontrib(2)
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Deflaation todennakoisyys on laskenut maaliskuun puolivalin
jalkeen — markkinat odottavat hitaan inflaation jatkuvan

5 vuoden inflaatio-odotuksen todennikodisyysjakauma
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Politiikkatoimet tukevat nyt toisiaan koronakriisin
aiheuttamien vaurioiden lieventamisessa

« Rahapolitiikan voimakkaat toimet alentaneet riskilisia — korot pysyvat
matalina euroalueella viela pitkaan

« Pankkien luotonantoa tukevat toimet yllapitavat yritysten ja
kotitalouksien edullista lainansaantia

» Pankkivalvonnan ja makrovakauspolitiikkan toimilla on pystytty tukemaan
reaalitaloutta kriisissa

* Voimakkaat finanssipolitikan toimet ovat tasoittaneet kriisin vaikutusta
ja EU:n tuleva elpymisrahasto tukee investointeja ja kysyntaa

« Kansainvaliset rahoituslaitokset, kuten IMF, ovat vastanneet nousevien
ja kehittyvien talouksien ennatyssuureen hatarahoituksen tarpeeseen
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EKP pitaa rahoitusolot erittain kevyina ja tukee
siten euroalueen talouksia kriisin ylitse

» Ostoja jatketaan pandemiaan liittyvassa w=m Pandemia-hatéostot, PEPP
- . mmm Yrityssektorin arvopaperit, CSPP
OStO'OhJelmassa (PEPP), jOhOI’] on varattu APP Julkisen sektorin arvopaperit, PSPP

1350 miljardia euroa. Katetut joukkolainat, CBPP

) ) ) mmm Omaisuusvakuudelliset arvopaperit, ABSPP
*  Omaisuuserien OStO_OhJeImassa (APP) Osto-ohjelman hankinnat, miljardia eurca

jatketaan ostoja nettomaaraisesti 20 >000
miljardilla eurolla kuukaudessa, ja samoin 4500 A
jatketaan lisdostoja, joihin on varattu 120 0% P
miljardia euroa kaytettavaksi vuoden 2200 4
loppuun mennessa. 3000 Sonl
« Kolmannen kohdennettujen pitempiaikaisten 2500 |
rahoitusoperaatioiden (TLTRO Il1) sarjan 2000 |
operaatiossa on jaettu erittiin paljon 1500 2
likviditeettia ja tuettu nin pankkien 1000 |
luotonantoa yrityksille ja kotitalouksille. 200
» Ohjauskorot ovat historiallisen matalat.. 0 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Léahteet: EKP ja Macrobond. 39560@ostochjelma(2)
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Yritys- ja asuntolainojen keskikorot pysyneet ennallaan
— yrityslainakannan kasvu tasaantunut

Euroalue, asuntolainat —FEuroalue, yrityssektori
Uusien yrityslainojen keskikorko ~=—Uusien asuntolainojen keskikorko ’ > YTty

4 % Lainakantojen kasvu, prosenttimuutos edellisvuotisesta
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Lihteet: EKP. 32422@antolainakorot Tﬁ:sesiirroista ja arvopaperistamisesta korjatut kannat. .
Lahde: EKP. 32422@lainakannat
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Yhdysvaltain Federal Reserve on saanut oman
strategiarevisionsa paatokseen

» Uuden strategian ytimessa on “joustava muoto keskimaaraisesta
Inflaatiotavoitteesta”. Tavoitteena on vaikuttaa inflaatio-odotuksiin,
jotka ovat pitkaan olleet jumittuneena lilan alas.

« Paajohtaja Powell arvioi, etta jatkossa tyollisyys voi olla
pidemmankin aikaa aiemmin arvioidun taystyollisyystason
ylapuolella ilman, etta se johtaa inflaation kiihtymiseen.

 Fedin inflaatiotavoite on entista selkeammin symmetrinen — eli se
el toimi kattona tai lattiana rahapolitiikasta paatettaessa.

* Fed painottaa taystyollisyyden tavoitetta aiempaa voimakkaammin.

- s
17.9.2020 | Julkinen | SP/FIVA-El RAJOITETTU s . SUOKENPANKKI % FINLANDS BANK

EEEEEEEEEEEEEEE



EKP:n strategia-arvio on kaynnistynyt uudelleen

« EKP on nyt kaynnistanyt rahapolitiikan strategiaansa arvioivan
prosessin uudelleen siirrettyaan sita kevaalla koronapandemian
alheuttaman kriisin vuoksi puolella vuodella.

 Laaja-alainen rahapolitiikan strategia-arvio on nyt entista
tarpeellisempi erityisesti pitkaaikaisen hitaan inflaation vuoksi.

« EKP:n tehtavana on hintavakautta vaarantamatta pyrkia tukemaan
unionin talouspolitiikan muita tavoitteita entista tehokkaammin,
jotta talous toipuisi ja pitkan aikavalin kasvunakymat kohenisivat.
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Euroopan keskuspankin  *

strategia-arvio

— Miksi, mitd ja miten?

n Toimintaympdriston
perustavanlaatuinen
muutos

Historiallisen matala korkotaso

Ilmastonmuutos
5: Globalisaatio

| Nopea digitalisaatio
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Tyottomyys on euroalueella kasvussa, mutta akillinen
massatyottomyys on valtetty lomautusten ja tukien avulla

Kotitalouksien odotukset tyottomyysriskista erittain suuret
Tyédllisyyden vuosikasvu, isot euromaat (vasen ast.)

Tyéttémyysaste, euroalue (vasen ast.)

=—Kuluttajaluottamus: odotus tyéttdmyydesta, seuraavat 12 kk (oikea ast.)
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Tybllisyyden kasvu laskettu painotettuna keskiarvona suurimpien euromaiden (DE, FR, IT, ES, NL) luvuista.
Léhteet: Kansalliset tilastoviranomaiset, Euroopan komissio, Eurostat ja Suomen Pankin

laskelmat.
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» Toukokuussa euroalueen
tyovoimasta noin 20 % oli
lomautusjarjestelmien piirissa

» Euroalueen tyollisyys alkoi
kevattalvella supistua

 Tyottomyysasteen odotetaan
nousevan lahes 10 prosenttiin
vuonna 2021
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Koronakriisi on supistanut tyollisten maaraa

euroalueella
Miljoonaa ==Ty0llisyys
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Lahde: OECD QNA.

32424@Chart1(2)

* Tyollisten maara kasvoi vuoden
2013 toiselta neljannekselta vuoden
2019 loppuun 12 miljoonalla
tyollisella (= 8 % tyovoimasta)

« Koronakriisin seurauksena tyollisten
maara vaheni vuoden 2020 toisella
neljanneksella noin 3 prosentilla
edellisesta neljanneksesta



Tyollisyys uhkaa heiketa pitkaaikaisesti Suomessakin

Ty6ttdmat tyonhakijat
u Ei lomautetut Lomautetut ==Tyblliset, 15-74v Tyollisyysaste, 15-64v (oikea ast.)
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Lahde: Tyd- ja elinkeinoministeri®, Suomen Pankki (kausitasoitus). Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Tyollisyystilanne Suomessa voi olla luultua heikompi
- suhdannekaanteessa nykytilan arviointikin hankalaa

Tydlliset, 1574 -vuotta, Tilastokeskuksen trendisykli ja trendisykli (tasomuutos)

Huhtikuussa 2020 tyollisyydessa
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Ifl;ge: Tilastokeskus ja Suomen Pankin kausitasoitukset. heinéku ussa 52 OOO tyO”|Sta TK:n
trendilukua alempi
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Yhteenveto EU:n ja Suomen nakymista seka
talouspolitiikasta

 Elvyttavan rahapolitikan luoma tila muulle talouspolitiikalle ja EU:n
elpymisrahaston tuki tulee kayttaa tehokkaasti hyodyksi talouden
uudistamiseksi koko euroalueella, Suomi mukaan lukien

« Kun julkisen talouden velkaantuneisuus on kasvanut merkittavasti,
hyodyke- ja tyomarkkinoita koskevien rakenteellisten uudistusten
ja kasvua tukevien investointien tarkeys korostuu entisestaan

« Seka tuottavuuden etta tyollisyyden kestava kasvu nojaavat lopulta
yhteiseen kykyymme uudistua
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