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EKP:n neuvosto paattaa yhteisesta rahapolitiikasta
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Rahapolititkan valmistelu, paatoksenteko ja toimeenpano
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EKP:n paatehtava on yllapitaa hintavakautta
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EKP:n ensisijainen tehtava on pitaa hintataso
vakaana.

Tavoitteena on 2 prosentin inflaatiovauhti
keskipitkalla aikavalilla, ja tavoite on
symmetrinen.

EKP:n tulee lisaksi tukea yleista
talouspolitikkaa EU:ssa ja edistaa EU:n
tavoitteiden saavuttamista, kunhan hintavakaus
el vaarannu.




EKP:n neuvoston kokous 14.9.2023

» Kasvu- ja inflaatioennusteiden paivitys
« Rahapolitiikkapaatos

* Inflaationakymat

* Inflaatiodynamiikka

« Rahapolitiikan valittyminen
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19.9.2023 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 6 EUROJARJESTELMA .i ssssssssssss



Euroalueen talouskasvu on hidastunut

= FEuroalueen BKT ««««EKP:n maaliskuun 2020 ennuste

= = EKP:n syyskuun 2023 ennuste
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Kayran vieressa olevat luvut ovat vuosikasvuja, %.
Lahteet: Eurostat ja EKP. 35781@MMS(2007-)_LV
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EKP:n neuvosto 14.9.2023

« Based on its current assessment, the Governing Council considers that the key ECB
interest rates have reached levels that, maintained for a sufficiently long duration, will
make a substantial contribution to the timely return of inflation to the target.

* The Governing Council’s future decisions will ensure that the key ECB interest rates will be
set at sufficiently restrictive levels for as long as necessary.

» The Governing Council will continue to follow a data-dependent approach to determining the
appropriate level and duration of restriction.

* In particular, the Governing Council’s interest rate decisions will be based on its assessment

of the inflation outlook in light of the incoming economic and financial data, the dynamics of
underlying inflation, and the strength of monetary policy transmission.
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Elokuun 2023 Euro ja talous —julkaisun paaviestit

« Korot palanneet rahapolitiikan keskioon:

— EKP:n talletuskorko korkojenohjauksen tarkein valine.

» Eurojarjestelman tase pienenee asteittain ja ennakoitavasti:

— EKP:lla kuitenkin valmius reagoida haitallisiin markkinajannitteisiin.

* Nyt on oikea aika punnita rahapolitiikan toimeenpanon vaihtoehtoja
tulevaisuudessa:

— Miten huomioida rahoitusvakauteen ja ilmastonmuutokseen liittyvia tekijoita menettamatta
koronohjausvoimaa?
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Rahapolitiikan toimintaymparisto kriisien savyttamaa

O 2
N\ o° N7 \@ NN Ca
> | @\’b\ RS e® \@\\ AP ,b\\@
& ! N GRS AN PR RN
o0 I % X o a0 RN
\\a T N P O @ WO,
QQ(\ \ls O (o) {\\) ({\’b
| \(\0 3@
[ ' QS
1
|
[ Maailman-
| laajuinen
taantuma
Euroalueen Deflaatioriskin »lowflation”

velka- ja
luottamuskriisi

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Lahde: Suomen Pankki.
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Inflaatio kavi yli 10 %:ssa, palautuu hitaasti
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Talletuskorosta

—EKP:n EKP:n talletuskorko

rkein instrumentti

—Yon yli -markkinakorko (EONIA/ESTR)* Korkoputki
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Lahteet: Macrobond, EKP, Bloomberg.
Perusrahoitusoperaatioiden koron ja talletukoron kehitykset projektoitu 2023 syyskuun Ioppuun.astj_ ———
*Lokakuussa 2019 €STR korvasi eonian euroalueen tarkeimpéana yon yli -viitekorkona.

19.9.2023 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 12

-

'Jlﬁ
EUROJARJESTELMA &

SUOMEN PANKKI

FINLANDS BANK

EUROSYSTEMET



Eurojarjestelman tase kasvoi korkojen alarajalla ja
vastauksena kriiseihin

Eurojarjestelman varat
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Lahteet: EKP, Macrobond.

19.9.2023 | Julkinen | SP/FIVA-El RAJOITETTU 13 s”°21‘5$'£ﬁ§5'§!% A s



Eurojarjestelman arvopaperiomistukset vahentyvat asteittain

Eurojarjestelman osto-ohjelmaomistukset

== APP PEPP —APP-odotus* PEPP-odotus*
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*Odotukset ovat Survey of Monetary Analysts -kyselyn mediaaniodotuksia.
APP ja PEPP eivat sisalla SMP-, CBPP1-tai CBPP2-ohjelmia
Lahde: EKP.
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Keskuspankkiluotot ovat pandemiaa edeltavalla tasolla
=Saanndlliset rahoitusoperaatiot (MRO + LTRO) “Kohdennetut pidempiaikaiset operaatiot (TLTRO) ~Muut oprerll'radatiot
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Lahteet: Macrobond, EKP, Suomen Pankki.
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Koronnostot ovat valittyneet rahamarkkinoille hyvin
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Rahapolitiikan kiristaminen on valittynyt tasaisesti koko
euroalueelle...

Valikoitujen euromaiden 10v. OIS-korkoerot
—Suomi —Saksa —Kreikka —Portugali —Espanja —ltalia
korkopistetta
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Lahteet: Macrobond, Bloomberg.
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...mutta talouksien korkoherkkyydessa on isoja eroja:
Rahapolitiikan valittyminen lainakorkoihin eri euroalueen maissa

Uusien asuntolainojen keskikorko (%) heindkuussa Asuntolainakannan keskikorko
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Rahapolitilkan toimeenpano tulevaisuudessa

Korko

Maksuvalmiusluoton
korko

Perusrahoitus-
operaation korko

Yotalletuskorko

Reservien
kysyntakayra

Reservien maara

Pitamalla reservien tarjonta niukkana voidaan
markkinakorot ohjata korkoputken keskelle.

Tarjoamalla runsaasti reserveja alkavat
markkinakorot painua korkoputken pohjalle.

Yltakyllaisissa reservioloissa markkinakorot
ovat korkoputken pohjalla tai jopa sen alla.
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Kapea korkoputki rajoittaa rahamarkkinakorkojen heiluntaa

| Korko
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Reservien maara
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Suomen Pankin varat ja velat — ja tulos

Suomen Pankin yksinkertaistettujen tase-erien kehitys: varat (+) ja velat (-)
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Lahde: Suomen Pankki, Macrobond.
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Suomen Pankin osuus valtionvelasta on laskussa

Suomen Pankin omistusosuus valtion velkakirjojen markkina-arvosta
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Markkinaoperaatioiden toimintakentta

Suomen Pankin
markkinaoperaatiot

Rahapolitiikan
toimeenpano

Pdadtosten valmistelu

Vastapuolet,

. — Arvopaperiostot
vakuudet ja — ja luotot pankeille
osto-ohjelmakelpoisuus
Selvitys,
vakuushallinta ja Raha O e

. ja vakuudet
maksuliikenne
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Suomen Pankin rahoitusvarallisuus _

Aktiiviset sijoituskohteet maara
Valuuttavarannon korkosijoitukset 5 827
- valtionlainat

- julkisyhteisot
- yrityslainat

- Teemasijoitukset (green bonds + sustainability linked)

Pitkaaikaiset sijoitukset 3713
- korkosijoitukset

- osakesijoitukset

- kiinteistot

Eurokorkosijoitukset

Yhteensa 9 540

Passiiviset sijoituskohteet

Kulta 2764
IMF-saamiset (SDR) 913

Rahoitusvarallisuus yhteensa 13 217

SUOMEN PANKKI
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Kiitos!
e-mail: tuomas.valimaki@bof.fi

Twitter: @ TuomasValimaki
suomenpankki.fi
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