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Euroopan keskuspankin muodonmuutos 2008-19

« EKP otti kriisin iskiessa pikkuhiljaa uusia tyokaluja kayttoon
« 2012: Mario Draghi: “whatever it takes” ja OMT-ohjelma

« 2014 negatiiviset korot kayttoon

» 2015: laaja arvopaperien osto-ohjelma kayntiin
 Deflaatiovaara taltutettiin, rahoitusvakaus turvattiin

* Paluu elpymisen ja kasvun uralle 2013-
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Eurokriisin anatomia ja opetukset

WALKING
THE HIGHWIRE

Rebalancing the European Economy in Crisis

OLLI REHN

With a foreword by MARK CARNEY 3
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Nain euro pelastettiin
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Arvopapereiden osto-ohjelmat kasvattaneet
eurojarjestelman tasetta

® Omaisuusvakuudelliset arvopaperit Katetut joukkolainat
Julkisen sektorin arvopaperit m Yrityssektorin arvopaperit
3000 Laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman hankinnat, mrd. EUR
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Katkoviivalla syyskuussa 2019 ilmoitettu tavoitetaso.
Lahteet: EKP ja Macrobond. 32422@EAPP
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Euroalueen inflaatio tavoiteltua hitaampaa

I Palvelut I Teollisuustuotteet (pl. Energia)
mm Jalostetut elintarvikkeet Energia

Jalostamattomat elintarvikkeet —YKHI, yhteensa
= Pohjainflaatio ==YKH| EKP:n ennuste

=== Pohjainflaatio, EKP:n ennuste

Alaerien kontribuutio YKHI-inflaatioon, %

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

HUOM. Tilastointimenetelman muutos vaaristaa vuoden 2015 vuosi-inflaatiota.

Lahteet: Eurostat, EKP ja Macrobond. patu32426@ YKHIkontrib(2)
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Maailmankaupan ja teollisuustuotannon kasvuvauhdit
hidastuneet jyrkasti
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Teollisuustuotanto

Volyymi, kasvu edellisesta vuodesta, %
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Lahteet: CPB, Macrobond.
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Kestavaa kasvua ja inflaatiotavoitetta tukevaa
rahapolitiikkaa tarvitaan viela pidemman aikaa

EKP paatti syyskuussa 2019 keventaa rahapolitiikkaansa:

 EKP:n ohjauskoroista talletuskorkoa laskettiin -0,40 prosentista
—0,50 prosenttiin.

* Omaisuuserien osto-ohjelmassa netto-ostot paatettiin aloittaa
uudelleen.

Paatokset tehtiin, koska
1. Inflaatiovauhti on ollut jatkuvasti tavoitetta hitaampaa.
2. Euroalueen talouskehitys on edelleen heikkoa.

3. Odotettuakin heikomman talouskehityksen riskit eivat ole
vaistyneet ja inflaatiopaineet ovat edelleen vaimeita.
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TyoOllisyyden kasvu on Suomessa hidastunut

tana vuonna
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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TyOllisyyden vahvistamiseksi tarvitaan joukko samaan
suuntaan vaikuttavia toimenpiteita

s | YON kysynta

« Ulkomainen kysynta — kustannuskilpailukyky Tutk|must|edo_n .

» Tuottavuus ja tyokustannukset avainasemassa pgru_steel_la EEiE 2
toimia esim.
« Tyottomyysputki

mmm |YON tarjonta . Tyo6ttdmyysturvan
_ kannustavuus
o Kannustimet . Perhevapaat
* Kynnyspalkka . TyOperainen
maahanmuutto

kannustimista

» TyOntekijéiden osaaminen/tyon vaatimukset, sijainti . Tyon vastaanottaminen

« Koulutus, tydvoimapalvelut, formaalit osaamisvaatimukset  Etsintaaktiivisuus

PA FINLA A
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Suomen kustannuskilpailukyky on viime vuosina
parantunut pitkan heikkenemisjakson jalkeen
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Vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset™*

—Suhteessa kehittyneisiin kauppakumppanimaihin*

Suhteessa euroalue 12:n keskiarvoon** JRSTTTTIIIPIIITIIN .
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*) 14 perinteista teollisuusmaata Suomen kauppapainoilla, samassa valuutassa.
**) Euroalueen 12 ensimmaista jAsenmaata. 34093
***) Tydkustannukset suhteessa kansantulon maaraan, koko talous.

Lahteet: Euroopan komissio, OECD, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat.
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Kun kayrat laskevat,
kustannuskilpailukyky
paranee.



Julkista velkaa syyta pienentaa silloin, kun talous ei ole
matalasuhdanteessa
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