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Suomessa lainat ovat euroalueen halvimpia
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Euroopan tarkeimmat viitekorot

EONIA EURIBOR

Euro Overnight Index Average Euro Interbank Offered Rate

yon yli -korko Pituudet 1vk — 12 kk

European Money Markets Instituis

EMMI= European Money Market Institute
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Europsan Money Markets Institute

EMMI= European money market institute
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Talousnakymista
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Maailmantalouden kasvu hidastunut alkuvuonna

BKT:n kasvu

Maailmantalous

Prosenttimuutos edellisesta vuodesta

Kehittyneet taloudet

Nousevat ja kehittyvat taloudet
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Lahde: IMF, World Economic Outlook.
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Maailma
2019: 3.3%
2020: 3.6%

Kehittyneet taloudet
2019: 1.8%
2020: 1.7%

Nousevat ja kehittyvat
taloudet

2019: 4.4%
2020: 4.8%

Lahde: IMF WEO huhtikuu 2019.
Muutos lokakuusta 2018.
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Euroalueen BKT:n kasvu hidastui 2018, nyt vakautumassa
— ei ennusteta taantumaa

mm BKT
mm Euroopan keskuspankin BKT-ennuste, maaliskuu 2019 (EKP:n ennuste)

=== stopaallikkdindeksi (oik. ast.)
Koko talouden luottamusindikaattori (oik. ast.)

Prosenttimuutos edellisesta neljanneksesta Saldoluku 65
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Lahteet: Eurostat, Markit, Euroopan komissio ja Euroopan keskuspankki.
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Suomen talouskasvu jatkuu, mutta vauhti vaimenee — vuonna
2019 lahella 1%z %:n trendia

Tuotannon suhdannekuvaaja

— Bruttokansantuotteen volyymi Tarkeimmat kysymykset
-==SP:n ennuste, joulukuu 2018 . . . L
= Kuinka pysyva on kansainvalisen talouden

Prosenttimuutos edellisestd vuodesta

" hidastuminen?

5 | p — Suomen investointipainotteinen vienti herkka
epavarmuudelle

0| > A AP T T — Kauppasodan laajeneminen, Brexit seka Kiinan

hidastuminen uhka

-5 = Yksityinen kulutus yllattavan vaimeaa,
huolimatta ostovoiman vahvasta kasvusta
— Jatkuuko kotitalouksien varovaisuus?

. . N = Jaako poikkeuksellisen vahva tyollisyyskasvu
=t 20Tl 2018 valiaikaiseksi ilmioksi?

Kausipuhdistettuja lukuja.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennuste).
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Julkisen talouden tila parantunut, mutta suotuisasta

suhdannetilanteesta huolimatta yha alijaama
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Alijaamat nayttavat
jatkuvan lahivuosina
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Vaestokehitys painaa
julkista taloutta

12



Tarvitaan useita tyollisyytta parantavia uudistuksia

= Mikaan yksittainen toimenpide tuskin yksin nostaa tyollisyysastetta ratkaisevasti, joten
tarvitaan useita

= Monella saralla mahdollisuus tehda uudistuksia, joilla on tutkimustiedon valossa
vaikutusta, kuten:

— Perhevapaat

— Tyottomyysturva

— Muu sosiaaliturva

— Kilpailun edellytykset eri aloilla

— Asuntojen rakentamisen edellytykset

= Monen nuoren syrjaytyminen tyoelamasta on todellinen uhka

— Koulutuksella, tyoharjoittelulla, oppisopimuksilla suuri merkitys tyollistymiselle
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Rahapolitiikan strategia: onko tarvetta uudistaa
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Miksi rahapolitiikan strategian uudelleenarviointi on
perusteltua?

Toimintaympariston muutos mm. finanssi- ja velkakriisin vaikutusten ja vaeston
ikaantymisen seurauksena:

= Lyhyiden riskittomien nimelliskorkojen painuminen hyvin alas.

— Jos matalien korkojen ymparisto on pitkakestoinen, perinteisen korkopolitiikan liikkumatila varsinkin
elvyttavaan suuntaan jaa pienemmaksi kuin mihin ennen finanssikriisin aikaa arvioitiin.

= Taloudellisen aktiviteetin ja inflaatiopaineiden valinen riippuvuuden
heikentyminen.

— Puhutaan ns. Phillipsin kayran loivenemisesta. Jos tama ilmio osoittautuu pysyvaksi, se merkitsisi,
etta rahapolitiikan vaikutus kokonaiskysynnan kautta inflaatioon olisi heikentynyt.

=  Kolmanneksi inflaatio-odotusten lasku.

— Edella mainituista syista luottamus keskuspankkien kykyyn vaikuttaa inflaatiovauhtiin
nykytilanteessa voi olla heikentynyt.
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Mita selvittaa / miten arviointi tulisi suorittaa?

= Toimintaympariston muutosten lisaksi viime vuosien kokemukset
epatavanomaisesta rahapolitikasta seka karttunut tutkimustieto haastavat
keskuspankit tarkastelemaan rahapolitikan strategiaansa.

=  Strategian muutokset tulee valmistella perinpohjaisesti, karttuneeseen
tutkimustietoon perustuen, koska ne pitavat potentiaalisesti sisallaan pysyvia
muutoksia rahapolitikkaan ja sen harjoittamiseen.

— Harjoituksen tuloksena ei valttamatta ole uusi ja erilainen rahapolitiikka.

— Jos uudelleenarviointi johtaisi tasmennyksiin, jotka lisaavat rahapolitiikan tehoa ja uskottavuutta,
hyva niin.
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