Eurojarjestelman rahapolititkan

toimeenpano korona-pandemian aikana
Webinaarit 7.5.2020



Tarkeimmat viestit

« Koronapandemia vie euroalueen talouden syvaan taantumaan

» Rahapolitiikan nykymitoituksella helpotetaan rahoituksen
valittymista yrityksille ja kotitalouksille kriisissa

» Rahapolitikan on syyta tukea kysyntaa talouskasvun elpyessakin
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Euroalueen nakymat ennen korona-pandemiaa
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Lahde: EKP, eurojarjestelman BMPE -ennuste joulukuu 2019
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Rahapolitiikan mitoitus ennen korona-pandemiaa

* Talletuskorko -0,5% (alempi kuin koskaan ennen)
* Arvopapereiden netto-ostot kaynnistettiin uudelleen (20mrd €/kk)

» Kevyen mitoituksen ennakoitiin jatkuvan, kunnes inflaationakymat
palautuisivat kestavasti lahelle 2%:ia, ja tama nakyy myos pohja-
hintainflaatiossa

* Rahapolitiikan strategiauudistus 2020
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Pandemia iskee maaliskuussa 2020



Rahapolitiikan mitoitus ennen korona-pandemiaa

» Talletuskorko -0,5%
* Arvopapereiden netto-ostot kaynnistettiin uudelleen (20mrd €/kk)

» Kevyen rahapolitikan ennakoitiin jatkuvan, kunnes
iInflaationakymat palautuvat kestavasti lahelle 2%:ia ja tama
heljastuu myos pohjahintainflaatiossa

+ Rahapolitiker-strategtauodistus 2020 [toivottavasti 2021]
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Inflaatio-odotukset laskeneet voimakkaasti, mutta...
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...talla eraa suurin huoli talouskehityksesta:
EKP:n skenaariot euroalueen BKT:n kasvusta
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Lahde: EKP ja Suomen Pankki. 39519@Chart1 o
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Keskuspankkien ohjauskorot, taseet ja niiden kaytto
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Keskuspankkien ohjauskorot

Euroalue —Yhdysvallat
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Lahde: EKP ja Federal Reserve.
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Keskuspankkien taseiden koko

—Yhdysvallat Euroalue

50 Keskuspankin tase, % BKT:sta

30

20 APt NN
10 I’\‘v

0

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

32422 @taseet_bkt

752020 | SPIFIVAE! orerrranteet: EKP, kansalliset keskuspankit ja Suomen Pankin laskelmat.




Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot
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Lahde: EKP.
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Vuodelle 2020 kaavaillut rahapoliittiset ostot
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Mita pandemiaan liittyvassa osto-ohjelmassa (PEPP)
ostetaan?

1. Valtaosa ostoista kohdistuu valtionlainoihin
« aiemmasta poiketen ostetaan myos lyhytkestoisempia velkakirjoja

2. Pankkien liikkeeseen laskemia vakuudellisia joukkolainoja

3. Yritysten liikkeeseen laskemia velkapapereita
« aiemmasta poiketen voidaan ostaa joukkolainojen ohella yritystodistuksia
* yrityksella oltava investointiluokan luottoluokitus

4. Omaisuusvakuudellisia velkapapereita (ABS)
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Kohdennetut luotto-operaatiot (TLTRO-III)

* Pankelille tarjotaan rahoitusta yritystoiminnan rahoittamiseen
entista enemman ja aiempaa edullisemmin ehdoin (jopa -1%)

» TLTRO-IIl maara voi kasvaa jopa noin 3 000 miljardiin euroon

« TLTRO-III rahoitus vakuudellista — vakuuksien riittavyys

5
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Uudet rahoitusoperaatiot

* LTRO:

— Siltaoperaatioina ylimaaraisia pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita
talletuskorolla, eli talla hetkella -0,5%.

— Pankit ovat lainanneet naista operaatioista jo yli 250 miljardia euroa.

* PELTRO:

— Tuetaan euroalueen rahoitusjarjestelman likviditeettia ja yllapidetaan
rahamarkkinoiden sujuvaa toimintaa varautumisjarjestelyn avulla.

— Kiinteakorkoisia huutokauppoja taydella jaolla. Korkona perusrahoitus-
operaatioiden korko vahennettyna 25 peruspisteella (nyt -0,25%).
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Eurojarjestelman vakuuskehikon muutokset (1/4)

 EKP:n neuvosto paatti 7.4.2020 valiaikaisista helpotuksista
rahapolitiikan vakuuksien kelpoisuusehtoihin.

» Paatoksilla pyritaan kasvattamaan pankkien kykya tarjota
rahoitusta yrityksille ja kotitalouksille.

» Vakuuskehikon valiaikaiset helpotukset ovat nykypaatoksilla
voimassa syyskuuhun 2021.
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Eurojarjestelman vakuuskehikon muutokset (2/4)

* Vakuudeksi tuotavien pankkilainojen vahimmaiskoko
kansallisten keskuspankkien paatokseksi. Suomen Pankki laski
minimikoon 500 000 eurosta 25 000 euroon (1.4.2020).

 Pankkien liikkkeeseen laskemien vakuudettomien
arvopapereiden enimmaismaara nostettiin 2,5% 2> 10%

toimitetuista vakuuksista.

e \VVakuuksien aliarvostuksia laskettiin 20%:lla.
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Eurojarjestelman vakuuskehikon muutokset (3/4)

» Kreikan valtionlainojen kaytto rahapoliittisten luottojen
vakuutena sallitaan.

* Helpotuksia eraiden kansallisten keskuspankkien soveltamien
ylimaaraisten pankkilainojen ehtoihin — tama ei koske
toistaiseksi Suomea.
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Eurojarjestelman vakuuskehikon muutokset (4/4)
 EKP:n neuvosto jaadytti 22.4. vakuuskelpoisten omaisuuserien
luottokelpoisuuden, kunhan luokitus sailyy vahintaan BB-tasolla.

» Vakuuksien taytyy tayttaa kaikki muut normaalit kelpoisuusehdot ja
niihin sovellettavat markkina-arvon aliarvostukset maaritetaan
todellisen luottoluokituksen perusteella.

5
7.5.2020 | SP/FIVA-El RAJOITETTU 20 S O RO RTE A 3y EuRosvaTeer
T —



Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot
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Lahde: EKP.
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Keskuspankkiswapit

» Eurojarjestelma tarjoaa dollareita kiintealla korolla euroalueen
pankeille niin paljon kuin ne tarvitsevat vakuuksia vastaan.

» Koronakriisin puhjettua dollarirahoituksen hintaa on laskettu,
maturiteettia pidennetty ja operaatioiden lukumaaraa lisatty.

 Dollarioperaatiot ovat osa kansainvalista keskuspankkien valista
vhteistyota. Verkostoon kuuluvat EKP:n ja Fedin lisaksi Japanin,
Ison-Britannian, Sveitsin ja Kanadan keskuspankit.
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Politiikkatoimien vaikutuksia
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Rahoituskustannusten jyrkka nousu saatiin pysaytettya

—BBB-yrityslaina, 10v - AA-yrityslaina, 10v
- Saksa valtionlaina, 10v -=-= EKP:n talletuskorko
3 % (1)(2) (3) (4)

tammi/2020 helmi/2020 maalis/2020 huhti/2020 touko/2020

(1): EKP:n lehdistotilaisuus 12.3. (2): PEPP-osto-ohjelman ilmoitus 18.3.
(3): Vakuuskehikon helpottaminen 7.4. (4): EKP:n korkokokous 30.4.

Lahteet: EKP, Macrobond. 39455@Chart17
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Luotonannon kehitys maaliskuussa
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Uusien lainojen keskikorot

0
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- usien asuntolainojen keskikorko (oikea akseli)

- usien yrityslainojen keskikorko (oikea akseli)
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Suomen Pankin sijoitustoiminnan muutoksia
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7.5.2020 | SP/FIVA-El RAJOITETTU 27 5”0550“,‘551‘}!155!% FINLANDS BANK



Suomalainen yritystodistusmarkkina

« Suomalainen markkinaerikoisuus
* Yritystodistusohjelma yli sadalla yrityksella (kaikki eivat ole aktiivisia)
« Naista vain osa tayttaa Suomen Pankin riskienhallintakriteerit

« Emme osta (toistaiseksi) julkisen sektorin likkeeseenlaskuja

* Yritystodistuksia oli helmikuussa liikkeessa 4,2 miljardin euron
edesta. Maaran arvioidaan kasvaneen vajaalla kahdella miljardilla.
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Kotimaisten yritystodistusten ostaminen (1/2)

» Kotimaisen yritystodistusmarkkinan toiminta heikkeni nopeasti
maaliskuun puolivalissa (11.—13.3.), kun perinteiset sijoittajat
alkoivat poistua markkinoilta.

« Suomen Pankin johtokunta paatti 15.3., etta Suomen Pankki
palaa kotimaiselle yritystodistusmarkkinalle, josta oli poistuttu
2018 alussa. Ostojen kooksi maariteltiin 500 miljoonaa euroa.

» Kotimaisen sijoitustoiminnan sijoituspolitiikka ja riskienhallinta-
kehikko asetettiin 17.3., jolloin myos ensimmaiset ostot tehtiin.

7.5.2020 | SP/FIVA-EI RAJOITETTU




Kotimaisten yritystodistusten ostaminen (2/2)

« Markkinapaineen jatkuttua Suomen Pankki paatti 18.3. nostaa
yritystodistusostojen enimmaiskoon miljardiin euroon.

« Paivaostot ovat pienentyneet oleellisesti ostojen alkupaivista.

 Talla hetkella tilanne on vakautunut ja teemme ensisijaisesti
uudelleensijoituksia.

 Vaikka ostot ovat osa sijoitustoimintaa, ne tukevat myos rahoituksen
valittymista: poistaa yritysten luottolimiitteihin kohdistuvaa painetta.
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Kiitos!

7.5.2020 | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 31 Su°mfoﬁ‘afﬁ¥5'§i% FINLANDS BANK



—=Yritysten velkakirjat, BBB-luokitus
Yritysten velkakirjat, AA-luokitus
—\Valtion velkakirjat, kaikki eurovaltiot
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Pankkien kyettava kriisitilanteessa tarvittaessa
kasvattamaan luotonantoaan
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Ennen kriisid Kriisin jalkeen
Varat Velat
Varain-
hankinta
markkinoilta
ja EKP:sta

Varat Velat

Varain-
hankinta
markkinoilta
a EKP:sta

Lainat

Lainat

Ylimaaraiset padomapuskurit

- Ylimaaraiset padomapuskurit Atai *Omat " Lisapuskurivaatimus (euroina

Kér:sﬂten’ Gé'ﬂaf = Lisépusquivaat.imus euro_ina) Kér;el::ten' --m!.rapas__-vuh.p . . )

sy ~--varat . vahimmaisvaatimus (euroina) likvidit ahimmaisvaatimus (euroina)
varat varat

Lahde: Suomen Pankki.

28.4.2020
eurojatalous.fi

33

SUOMEN PANKKI

EUROJARJESTELMA

h

=

FINLANDS BANK

EUROSYSTEMET



Pohjoismaissa tehdyt makrovakauspaatokset kasvattaneet
merkittavasti pankkien lainanantokapasiteettia
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Muiden maiden ja Finanssivalvonnan makrovakauspaatoksen arvioitu vaikutus
suomalaispankkien ylimaaraisiin paaomapuskureihin ja lainanantokapasiteettiin

Mrd. euroa

Luotonantokapasiteetin

laskennallinen kasvu*
52 mrd. € (+7,1 %)

Luotonantokapasiteetin

1

laskennallinen kasvu*
43 mrd. € (+6,0 %)

+2,3 mrd. €

1

(+1,0 %-yks.)

+1,8 mrd. €
(+0,8 %-yks.)

Vastasyklisen paaomapuskurin kevennykset
(SE, NO, DK, UK)

Suomalaisten pankkien
makrovakauspuskureiden pienennys —1%-yks.

*Taseen kasvu, joka nyKkyisilla riskipainotasoilla pitaisi kokonaispaaomavaatimuksen ennallaan.

Lahde: Finanssivalvonta.
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