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Suomen Pankin kaksi roolia

Suomen rahaviranomainen

Eurojarjestelman jasen

/Suomen Pankilla on seka

EUROJARJESTELMA S )
EUROSYSTEMET kotimaisia etta

eurojarjestelmaan liittyvia
tehtavia
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Rahapolitiikka

Keskeiset tehtavat

¢ Pagjohtaja on EKP:n neuvoston jasen ja paattaa osaltaan
rahapolitiikasta eli ohjaa euroalueen ja samalla
Suomen korkotasoa

¢ Rahapolitiikka toteutetaan hajautetusti kansallisten
keskuspankkien kautta

¢ Suomen Pankki on mukana kotimaisessa talouspoliittisessa
keskustelussa

Tavoite
¢ Hintavakaus euroalueella
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Suomen Pankin nelja ydintoimintoa

Rahapolitiikka

Rahoitusvalvonta

Pankkitoiminta

Rahahuolto
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Rahapolitiikka

(Suomen Pankin ianaatiopeikch ( EKP:n inflaatiohirvio )

Kuin kaksi marjaa
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Rahapolitiikka

¢ Hintavakauden yllapitaminen on eurojarjestelman eli
Euroopan keskuspankin ja euroalueen kansallisten
keskuspankkien toiminnan ensisijainen tavoite.

¢ Keskuspankki tukee parhaiten muita talouspoliittisia
tavoitteita, kuten kasvua ja tyollisyytta, luomalla
vakaat rahaolot

¢ Loysa rahapolitiikka johtaa vain hintojen kiihtymiseen
ja epavarmuuden lisdantymiseen
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Rahapolitiikka

Hintavakaus euroalueella ja Suomessa
Yhdenmukaistetty kuluttajahintaindeksi, 12 kkn prosentimuutos
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Rahoitusvalvonta

Keskeiset tehtavat
Edistaa rahoitusmarkkinoiden vakautta ja tehokkuutta

¢ Suomen Pankki seuraa rahoitusjarjestelmaa
kokonaisuutena ja julkaisee sita koskevia tilastoja

¢ Rahoitustarkastus on Suomen Pankin yhteydessa ja valvoo
yksittaisia toimijoita kuten pankkeja
¢ Vastuut korostuvat rahoitusmarkkinoiden

Kriisitilanteissa — pankki on mm. :
hatarahoituksen lahde : \

Tavoite _
¢ korkeatasoinen vakausanalyysi 5@ @lH U\ AN

ja kriisinhallintavalmius
¢ tehokas rahoitusjarjestelma -

TR
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Keilnottelua vai talouskasvua??

¢ Talousuutisointi vaikuttaa mielikuviin raha- ja
finanssimarkkinoista

— Uutisoinnin painopisteet ja tietynlainen lyhytjanteisyys?

« Mita uutisoidaan ("korot”, "porssikurssit”, "sisapiiririkokset”,

"yrityskaupat”, "johdon optiot” ...)
..Ja...
e mita ei?

— Hyvin toimivat rahoitusmarkkinat nopeuttavat pitkan
aikavalin talouskasvua
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Rahoitusjarjestelman rakenne
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a) Yritysten perustaminen ja niiden investointien rahoitus (kone- ja
' laiteinvestoinnit, investoinnit tutkimus- ja kehitystychon, jne.)

' b) Kotitalouksien kulutustarpeiden rahoitus (asunnon hankinta, jne.)
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Rahoitusjarjestelman merkitys?

¢ Rahoitusjarjestelman ja reaalisektorin (tuotantotalous)
valista yhteytta ei viela kaikilta osin ymmarreta

— Nopeuttaako hyvin toimiva rahoitusjarjestelma talouskasvua vai
johtaako hyva taloudellinen kehitys hyvin toimivan

rahoitusjarjestelman kehittymiseen?
"Kumpi oli ensin, muna vai
kana?”

— Syy-seuraussuhdetta on vaikea ndhda yksittaistapauksien kautta
ja toisaalta mm. mittausongelmien ja viipeiden vuoksi
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Rahoitusjarjestelman tehokkuus

¢ Uusin tutkimus: Tehokkaalla ja hyvin toimivalla
rahoitusjarjestelmalla tarkea merkitys

— Alentaa ulkoista rahoitusta tarvitsevien yritysten paaoman
kustannuksia (Kanava #1)

— Kanavoi rahoitusta valikoiden ja kohdentaa talouden resursseja
tehottomasta kaytdsta tuottavampaan kayttoon (Kanava #2)

— Auttaa jakamaan riskeja, joita kotitaloudet (ja yrittgjat/yritykset)
kohtaavat (Kanava #3)
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Kanava #1: Paaoman kustannukset

Rahoitusjarjestelman toiminnan tehostuminen

[Toiminnan tehostuminen: integraatio, kilpailun Kkiristyminen, teknologinen kehitys, ...]
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Kanava #2: "Rahoitus ja kasvu”

¢ Uusin taloustieteellinen "Rahoitus ja kasvu” —tutkimus:

— Kaytettavissa olevat empiiriset tulokset eivat tue nakemysta, etta
rahoitusjarjestelma vain "heijastelisi’ reaalitaloudessa
tapahtuvaa kehitysta

— Hyvin toimivat rahoitusmarkkinat nopeuttavat pitkan aikavalin
talouskasvua

« Ennen kaikkea siksi, ettd ne kykenevat nopeuttamaan
(kokonais-) tuottavuuden kasvua
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Kanava #2: Mista kasvuvaikutus syntyy?

; Mité syvemmat rahoitusmarkkinat, sité valikoivammin ja .
. kustannustehokkaammin ne kohdentavat rahoitusta ja sita paremmin ne
| valvovat jo tehtyja sijoituksia & olemassa olevia yrityksia (cg)
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Kanava #2: Tarkea kaantopuoli

¢ Tehokkaat rahoitusmarkkinat myos "karsivat hankkeita”

— Ne kohdistavat rahoitusta vain rajoitetusti — jos lainkaan —
hankkellle, yrityksille tai toimialoille, joiden tulevaisuuden
nakymat ovat heikot

— Kaikkien rahoitusta hakevien yrityksien ei valttamatta pidakaan
saada ulkoista rahoitusta

— Tarkedaa yrityssektorin dynamiikan kannalta
e el vain "entry”, vaan myos "exit” (luova tuho)
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Kanava #3: Riskien jako

¢ Alueiden valinen riskien jako: Sijoitusten hajauttaminen
yli maiden ja alueiden kansainvalisia paaomamarkkinoita

kayttaen on keino jakaa riskeja muiden maiden ja/tai
alueiden kanssa

— keino suojautua omaa asuinaluetta (kansantaloutta) kohtaavilta
idiosynkraattisilta hairioilta

» vrt. keskustelu "epasymmetrisista shokeista”

— eri alueita ja kansantalouksia koskevat hairiot ovat vain osin
samanaikaisia / samansuuntaisia

 niin hyvassa kuin pahassa
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Kanava #3: Esimerkkina Yhdysvallat

¢ Rahoitusjarjestelma vs. liittovaltio: Kun osavaltiota A
kohtaa hairio,

— toiset osavaltiot kantavat osan hairion aiheuttamista
kustannuksista rahoitusmarkkinoiden valityksella

* Eri osavaltioiden asukkaat ristiin omistavat toistensa alueilla
olevaa omaisuutta/varallisuutta ja voivat luotottaa toisiaan

— Muiden osavaltioiden asukkaiden osinkotulot laskevat,
he karsivat alueen A konkursseista ja kiinteistdjen arvon
laskusta, jne...

— osavaltion A maksamat verot (yms.) liittovaltiolle yleensa
laskevat ja sen saamat tulonsiirrot eivat ainakaan laske

— Empiiriset tutkimukset: Ei yhta tarkea kuin
rahoitusmarkkinat
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