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Keskustelun pohjaksi

« Eurojarjestelman paatoksenteko
« Ajankohtaista rahapolitiikasta

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

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

EKP:n tulee lisaksi tukea yleista
talouspolitikkaa EU:ssa ja edistda EU:n
tavoitteiden saavuttamista, kunhan hintavakaus
el vaarannu.
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Ajankohtaista rahapolitiikasta
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Rahapoliittisen katsauksen 25.1.2024 keskeiset viestit

« Inflaatio hidastui viime vuonna selvasti, vaikka se jalleen nopeutui
joulukuussa, ja oli tammikuussa 2,8 prosenttia.

« Inflaatio hidastuu tamankin vuoden kuluessa, vaikka energian
hintasokkien, tarjontakapeikkojen ja pandemian jalkeisen talouden
kaynnistymisen vaikutukset hiipuvat. Kireampi rahapolitiikka jarruttaa
edelleen kysyntaa.

« Markkinakorot ovat pysyneet verrattain vakaina joulukuun kokouksen
jalkeen. Koronlaskuodotuksista huolimatta, rajoittava rahapolitikkamme
valittyy yha voimakkaasti talouden rahoitusoloihin.

» Talouskasvun ennakoidaan kaynnistyvat taman vuoden mittaan. Kasvuun

kohdistuvat riskit painottuvat kuitenkin edelleen arvioitua heikomman
kehityksen suuntaan.
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EKP:n neuvoston 25.1.2024 kokouksen paatokset

 EKP:n neuvosto paatti pitaa EKP:n kolme ohjauskorkoa ennallaan.

« Tamanhetkisen arviomme mukaan rahapolitikan ohjauskorot ovat tasolla,
jolla ne ovat edesauttaneet ja tulevat jatkossakin edistamaan tuntuvasti 2 %
inflaatiotavoitteen saavuttamisessa.

 EKP:n neuvosto maarittaa korkotason aina tuoreimpien tietojen perusteella.
Korkopaatokset tulevat perustumaan arvioon inflaationakymista,
pohjainflaation dynamiikasta ja rahapolitiikan valittymisen voimakkuudesta.
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Joulukuun 2023 inflaatioennusteet euroalueelle

mm Palvelut mmm Teollisuustuotteet (pl. energia)
mam Jalostetut elintarvikkeet Energia

wn Jalostamattomat elintarvikkeet =Y KHI, yhteensa

- Pohjainflaatio - = «YKHI|, EKP:n ennuste

=== Pohjainflaatio, EKP:n ennuste

Alaerien kontribuutio YKHI-inflaatioon, %

12
11
10
5 fff
8 ———FH———+—— t 1 Al
7 Flit
6 _________
5
4 '———4————+ + 1 @ FL 7
3 2,3
: f i e 2]
NS N \ 2,7 |
o e T e | 21119
-1
-2

zoi_éhteéW EurO%QAP ja @Rgp 2021 2022 2023 2024 2025 2026
32426@YKHIkontr|b(2) . SUOMEN PANKK:% FINLANDS BANK

zzzzz ARJESTELM EUROSYSTEMET

16.2.2024 | Julkinen | SP/FIVA-EI RASJOITETTY



Palkkojen odotettua nopeampi kohoaminen keskeinen
inflaatioriski geopoliittisten yllatysten ohella
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Asuntolainakantojen korkojen kehitys

Uusien asuntolainasopimusten keskikorko
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Markkinat ennakoivat koronlaskuja talle vuodelle

Toteutunut ja OIS-markkinoiden hinnoittelema €STR-korkoura eri aikoina
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Rahapolitiikan toimeenpanosta
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Rahapolitiikan toimintaymparisto kriisien savyttamaa

N \\4 o° K7\ NI Ca
’ ((\43‘3' I < ‘00 ta\s \0\ 0(\(\0 R &0 @\\\Q 00\\(‘
RN e o™ \(“o'{\‘)" g

I & N
[
[
1 Maailman-
| laajuinen

taantuma

Euroalueen L
B Deflaatioriskin “lowflation” ‘

luottamuskriisi nousu

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Lahde: Suomen Pankki.

3 MEN PANKKI FINLANDS BANK
16.2.2024 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 14 O anKk 1 % nnnnnnnnnnnn



Talletuskorosta rahapolitiikan tarkein instrumentti
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Eurojarjestelman tase kasvoi korkojen alarajalla ja
vastauksena kriiseihin
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Arvopaperiomistukset ja luotto-operaatiot supistuvat

=Regular open market operations (MRO + LTRO)
~Targeted longer-term refinancing operations (TLTRO) =Other operations

Eurosystem purchase programme holdings . EUR bn
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*Expectations are median expectations from the Survey of Monetary Analysts (December 2023).
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Source: Macrobond, ECB, Bank of Finland.
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Rahapolitiikan 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.

e Yltakylldisissa reservioloissa markkinakorot

ovat korkoputken pohjalla tai jopa sen alla.
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Kapea korkoputki rajoittaa rahamarkkinakorkojen heiluntaa
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Kiitos!
e-mail: tuomas.valimaki@bof.fi

Twitter: @ TuomasValimaki
suomenpankki.fi



