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Talouspolitiikkaa poikkeusoloissa

239. Valtakunnallinen maanpuolustuskurssi 15.3.2022, Helsinki

Tuomas Valimaki
Suomen Pankki



Esityksen sisalto

« Varautuminen ennen poikkeusoloja
« Rahapolitiikkaa kriiseissa

 Varautuminen rahoitusmarkkinoilla ja maksamisessa
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Talouspolitiikan litkkumavara:

varautuminen tapahtuu ennen poikkeusoloja
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Julkisen talouden velanhoitokyky

velan hinta

velan o
kustannus
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Julkisen talouden velanhoitokyky

valtion velan keskikorko

T

P

Velanhoitomenot
kestavalla tasolla

Velanhoitomenot
yli kantokyvyn
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Case Portugali ennen finanssikriisia

* Valtionlainojen luottoluokitus oli AA
« Pankit olivat hyvin paaomitettuja
« Pankit rahoittivat itsensa kv. markkinoilta

* Yritykset ja kotitaloudet saivat lainaa kapeilla marginaaleilla

; MEN PANKKI FINLANDS BANK
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Portugalin valtion maksama riskilisa ja
luottoluokituksen lasku
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Lahteet: Macrobond ja Bloomberg.
Punainen (vihred) pystyviiva merkitsee S&P:n pitkdaikaisen valtionvelan
luottoluokituksen tai sen nakymien heikentymista (paranemista).
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Valtioriski ja pankkiriski kulkevat kasi kadessa

Espanja
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Lahde: Bloomberg ja Suomen Pankin laskelmat
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Italia

%-yks.  —valtion 5v. CDS —suurten pankkien 5v. CDS
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CDS:n hinta kuvaa joukkolainaan liittyvaltd maksukyvyttomyydelta
suojautumisen kustannusta



Case Suomi

« Valtionlainojen luottoluokitus korkea
« Pankit hyvin paaomitettuja
« Pankit rahoittavat itseaan laajasti kv. markkinoilta

* Yritykset ja kotitaloudet saavat lainaa kapellla marginaaleilla

; SUOMEN PANKKI > FINLAND S BANK
15.3.2022 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 9 EUROJARJESTELMA% ssssssssssss



Velkasuhteen kehitys 1990 alkaen

% suhteessa BKT:hen
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Lahde: Tilastokeskus, Suomen Pankki (ennuste 2020).
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Tekijat velkasuhteen kehityksen taustalla

B Perusjaaman vaikutus (valtio+paikallishallinto)
M BKT:n arvon muutoksen vaikutus
¢ Velkasuhteen muutos
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Rahapolitiikkaa kriiseissa
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Kaksi kriisia

 Maakohtainen likviditeettikriisi

 Laaja-alainen "musta joutsen” (esim. pandemia)
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Maakohtainen markkinahairio

valtion velan keskikorko

OMT: ehdollinen "what ever it takes”

[

Velanhoitomenot
yli kantokyvyn

"

Velanhoitomenot
kestavalla tasolla
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Rahapolitiikan toimet pandemiassa

= Pandemia-hataostot, PEPP
Yrityssektorin arvopaperit, CSPP
Julkisen sektorin arvopaperit, PSPP

EKP:n luotto-operaatiot, mrd. euroa APP T = Katetut joukkolainat, CBPP
Omaisuusvakuudelliset arvopaperit, ABSPP
2500 - Osto-ohjelmien hankinnat, mrd. EUR
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Lahde: EKP. 32422@EKP_ostoohjelma

Lahteet: EKP, Suomen Pankki. @TLTROII
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Suomen Pankki:

varautuminen ennen poikkeusoloja
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Suomen Pankin tase ~ 200 mrd. euroa; rahapoliittisten
saatavien osuus >90% ja rahoitusvarallisuus ~10 mrd. euroa

Suomen Pankin rahoitusvarallisuus 31.12.2021 31.12.2020

Milj. euroa Milj. euroa
Kulta 2 h3T7 2 434
Valuuttavaranto 6719 6 261
SOR a0 ST
USD-magrdiset korkosijoitukset 4 256 4 200
GBP-m&irdiset korfrosijoifukset T 732
JPY-midrdiset korkosijoitukset 732 754
Korkorahastof 264 0
EUR-maaraiset korkosijoitukset 0 61
Osakerahastot 1513 1135
Kiinteistorahastot 176 119
Yhteensa 10 946 10 010

Lahde: Suomen Pankfi.
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Varautuminen maksamisessa ja
rahoitusmarkkinoilla
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Suomen finanssisektoriin kohdistuvat kyberuhat

* Vendjan kyberoperaatiot kohdistuneet
ensisijassa Ukrainaan

 Strategisiin kohteisiin ja yrityksiin kohdistuu
erittain todennakaoisesti kybertiedustelua

 Kriisin syvetessa kohteiksi tulevat
todennakaisesti kriittinen infrastruktuuri (ml.
hallinto ja finanssisektori)
» Palvelunestohyokkaykset
« Tuhoavat haittaohjelmat

« Vaaran tiedon levittaminen ja haktivisimi

lisaantyvat

Lahteet: Nordic Financial CERT (NFCERT) ja Kyberturvakeskus seka keskuspankin omat arviot
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Finanssisektorin varautumisharjoituksen
(FATO) johtopaatds oli, etta toimiala ei ole
riittavasti varautunut pitkakestoisiin hairiéinin
tai systeemisiin hairiéihin.

Pankkisektori erittain keskittynyt — yhdenkin
toimijan palveluiden kaatumisella laaja
vaikutus

Kansainvaliset toimijat vetaytyvat vaikeilta
markkinoilta

Todennéakoisempaéa kuin palveluiden
taydellinen estyminen ovat jatkuvat hairiot ja
niiden aiheuttama epavarmuus ja tyékuorma



Merikaapelit ovat kansainvalisen tietoliikenteen perusta

\,

3 Norway Finland

Sweden

Latvia

Lithuania

Belarus

Poland
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s Maksujarjestelmat
i Kirjeenvaihtajapankkisuhteet

Arvpaperikaupan viestit

Merikaapeli

Kaupan rahoituksen viestit. ..

Tietolikenneverkko (SWIFT)
Corenet...


https://www.submarinecablemap.com/

Vahittaismaksamisen ja rahoituksen jatkuvuuden
turvaaminen on valttamatonta

 Maksamisen kannalta merkittavat tietovarannot ja jarjestelmat
sijaitsevat Suomen ulkopuolella.

* Ongelmatilanteissa naiden jarjestelmien jatkuvuusjarjestelyjen
toimivuus on Kkriittista.

« Jarjestelmille el ole korvaavia vaihtoehtoisia varajarjestelmia tai -
jarjestelyja kotimaassa tal muuallakaan.

* Vallitseva tilanne “ei taydellinen” huoltovarmuuden nakokulmasta.

L ABIEINA DA AN SUOMEN PANKKI : FINLANDS BANK
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Poikkeusoloista ja valmiuslaista

* Arvopapereiden, maksuvalineiden ja saamistodistusten kauppaa
voidaan rajoittaa, niille voidaan my0s asettaa kotiuttamisvelvoite
tal velvoite siirtaéd Suomen Pankille.

* Suomessa asuva henkiloa tal oikeushenkiloa voidaan kieltaa
ostamasta tal myymasta varallisuuttaan muuten kuin Suomen
Pankin luvalla.

« Suomen Pankki voi valtuudet saatuaan kontrolloida Suomessa
toimivia pankkeja ja infrastruktuureja.

; SUOMEN PANKKI > FINLAND S BANK
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Valmiuslaista 2

» Valmiuslailla pyritaan turvaamaan valtion maksukyky ja Suomessa
sijaitsevan varallisuuden sailyminen Suomessa seka
rahoitussektorin toimintakyky.

» Tarkeaa erottaa yhteiskunnan toimivuuden kannalta merkittavien
tehtavien hoito (esim. kansallinen maksuliike) ja valtion
maksukyvyn turvaaminen.
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Mika on SWIFT ja mihin sita kaytetaan?

e SWIFT on maailmanlaajuinen tietoverkko.

e Erityishuomio turvallisissa tietoliikenneyhteyksissa.

* Osapuolet yksiloidaan BIC-koodeilla.

e Kaytetaan erilaisten rahoitustapahtumien standardisoituun kasittelyyn verkon osapuolten valilla.
* Useat maksujarjestelmat kayttavat SWIFT-verkkoa tiedon valitykseen.

» Kirjeenvaihtajapankkisuhteissa tieto valitetaan tavallisesti SWIFT-verkkoa pitkin.

* Raha eli pankkien valiset katteet eivat kulje SWIFT:ssa vaan katteet siirretaan pankkien keskuspankkitilien valilla
tai kirjeenvaihtajapankkijarjestelmassa lilkepankkien keskinaisten tilien valilla.

 SWIFT:lle ei ole olemassa korvaavaa maailmanlaajuista jarjestelmaa.

e SWIFT on pankkien omistama osuuskunta ja se toimii Belgian lain alla.
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