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24.3.2014

Teemat

Kriisin torjunnasta kasvun perustan
vahvistamiseen
— Sopeutus on edennyt, mutta finanssikriisin jalki on pitka
— Rakennemuutos punnitsee sopeutumiskyvyn

Suomen Pankin kansainvalisen talouden
ennuste
— Kasvu jatkuu, mutta vaimeana; hitaan inflaation kausi

Suomen Pankki 2013
— Tulos 239 milj. euroa, josta valtiolle 180 milj. euroa

Suomen talouden kolme haastetta

Erkki Liikanen SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK



Kriisin torjunnasta kasvun perustan
vahvistamiseen
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Kehittyneiden talouksien BKT:n kasvu
piristyi vuoden 2013 lopulla

—Yhdysvallat -=—Japani =—Kiina EU21  =——Suomi
15 Prosenttimuutos edellisvuotisesta
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EU21 = euroalue, Ruotsi, Tanska ja Iso-Britannia.
Katkoviivat = Suomen Pankin uusin ennuste.
Lahteet: BEA, ESRI, Kiinan tilastovirasto, Eurostat ja Suomen Pankki.
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BKT silti edelleen
tuotantomahdollisuuksiensa alapuolella...

Euroalue =—=Yhdysvallat - Japani == Suomi
8 0% BKT:sta
6 AN
2
0
-2
-4
-6
-8 ' ' . . ' .
2000 2005 2010
Vuosien 2013-14 tiedot ovat WEO ennusteita lokakuulta 2013.
Lahde: IMF.
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... kun tyollisyysasteet ovat matalia...

15-64-vuotiaiden tyollisyysaste

—=Yhdysvallat Euroalue —=Japani ==Suomi
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Lahde: OECD.
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... jJa investoinnit vahaisia

Tuotannolliset investoinnit pl. asuntoinvestoinnit

Euroalue =—Yhdysvallat —Japani = Suomi
29 Prosenttia BKT:sta
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2000 2005 2010

Lahde: Euroopan Komissio.
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Kriisin patoamisesta jalkien korjaamiseen

« Sopeutus on edennyt
— Alijaamat, velkaantuminen, kilpailukyky
— Mittavien epatasapainojen sulattamisessa menee aikaa

« Talouspolitiikan painopiste kasvun pohjan
rakentamiseen
— Tuotantoresurssit on kohdistettava uudelleen
— Koskee seka tyota etta paaomaa

« Rakennemuutos edellyttaa kykya sopeutua
— Asettaa suuria vaatimuksia talouspolitiikalle
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Rahoituksen valittyminen
Pankkien tilan kattava arviointi
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Kotitalouksien ja yritysten maksamissa
koroissa edelleen suuria maittaisia eroja

- Asuntolainat: Korkean luottoluokituksen maat*
Asuntolainat: GIIPS-maat**

= =-Yrityslainat: korkean luottoluokituksen maat*
Yrityslainat: GIIPS-maat**
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* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, ItAvalta ja Suomi.

** Kreikka, Italia, Irlanti, Portugalija Espanja.

Uudetyritys- ja asuntolainasopimukset, alkuperainen koron kiinnitysaika enintaan 1v.
Lahteet: Euroopan keskuspankkija Suomen Pankin laskelmat.
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MyOs lainakantojen kehityksessa eriytymista

24.3.2014
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-—Korkean luottoluokituksen maat*

GIlIPS**
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roalue***

2007M12=100, arvopaperistamisesta ja tasesiirroista puhdistettu laskennallinen lainakanta
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* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, ItAvalta ja Suomi
** Kreikka, Italia, Irlanti, Espanjaja Portugali
*** pl. keskusvastapuolien kanssatehdyttakaisinmyyntisopimukset
Lahteet: EKP ja Suomen Pankin laskelmat.
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Velka-asteiden sopeutus edennyt vain vahan

200

160
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80

40

— Korkean luottoluokituksen maat* (yksityinen sektori)
GlIPS-maat** (yksityinen sektori)
= =-Korkean luottoluokituksen maat* (julkinen sektori)

GlIPS-maat** (julkinen sektori)
% BKT:sta

rrmommr s T T ea,

- an a» an @ bdl X XX ¥ 4

2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Itavalta ja Suomi.

** Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja.

Lahde: Euroopan keskuspankki.
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Pankkiunioni ja pankkien kattava arvio

« Epaluottamus taseisiin edelleen suuri
— Kotitaloudet, yritykset, pankit
— Luottamuksen rakentaminen ja edelleen vahvistaminen

 Pankkien kattava arvio vastaa osaltaan haasteeseen
— Lisaa luottamusta pankkeihin
— Vahvistaa pankkien kykyéa rahoittaa luotonantoa

« Kriisinratkaisumekanismista sopu 20.3.2014
— Ratkaisu hyvin lahella joulukuun ECOFINIn tulemia
— Rahaston kerryttdminen tapahtuu aiempaa nopeammin

24.3.2014 Erkki Liikanen SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK 13



Pankkien kattava arvio
Eurooppalaisten pankkien luottoriskihintoja

bps
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Ladhde: Reuters
5v CDS-hintoja
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Suomen Pankin
kansainvalisen talouden ennusteen
paatulemat

Erkki Liikanen SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK
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Suomen Pankin ennuste
Kasvu elpymassa mutta el kithdy nopeaksi

—Yhdysvallat =——Japani =—Kiina EU21  =——Suomi
15 Prosenttimuutos edellisvuotisesta
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EU21 = euroalue, Ruotsi, Tanska ja Iso-Britannia.
Katkoviivat = Suomen Pankin uusin ennuste.
Lahteet: BEA, ESRI, Kiinan tilastovirasto, Eurostat ja Suomen Pankki.
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Vaimeat nakymat heijastuvat inflaatioon

24.3.2014

Suomen Pankin ennuste

EU21* =—Yhdysvallat = Japani = Suomi
%
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* euroalue, Ruotsi, Tanska ja Iso-Britannia.
Lahteet: Maiden tilastoviranomaiset ja Suomen Pankin laskelmat.
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Inflaatio euroalueella
Suhteellisten hintojen muutokset hidastuneet
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Lahteet: Eurostat ja Suomen Pankki.
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Suomen Pankin ennuste
Maallmantalous altis alasuuntaisille riskeille

« Hitaan inflaation kausi voi olla
— Ennustettua pitkdkestoisempi
— VoI vaikeuttaa talouksien sopeutumista arvioitua enemman

« Ukrainan kriisin vaikutukset
— Venaja; EU (Suomi); Yhdysvallat; maailmantalous
— Lyhyen aikavalin nakymat, pidemman aikavalin vaikutukset

 Nousevien talouksien tilanne ja nakymat
— Joidenkin nousevien talouksien rahoitusolojen kiristyminen
— Kiinan talouden rakennemuutos, rahoitussektorin kestavyys
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Euroalueen rahapolitiikka

Erkki Liikanen SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK
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Euroalueen rahapolitiikan mitoitus

kasvua tukeva niin kauan kuin tarpeen

24.3.2014
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Yhdysvaltain ja Japanin keskuspankin
osto-ohjelmat kasvattaneet niiden taseita

Keskuspankkien taseita

—=Yhdysvallat Eurojarjestelméa - Japani
5 Indeksi, syyskuu 2008 = 1
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2’2 AT A
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Lahteet: Keskuspankit.
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Pitkien korkojen kehitys heijastaa eroja
kasvunakymissa ja rahapolitiikassa

—Yhdysvallat —Japani Saksa —ltalia —Espanja —— Suomi
9 %, valtioiden 10 vuoden obligaatiokorkoja
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Lahde: Reuters.
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Eurojarjestelman tase supistunut, kun
pankit ovat maksaneet takaisin luottojaan

mEmYlimaarainen likviditeetti euroalueen pankkijarjestelméssa*

—30 paivan liukuva keskiarvo
Mrd. euroa

1000

800

600

400

200

-200
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Lahde: Suomen Pankki.
*Varantotalletukset - vahimmaisvarantovaatimukset + yotalletukset - maksuvalmiusluotot
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Rahapolitiikan mitoituksesta

 Rahapolitiikan nykyinen mitoitus on kasvua

tukevaa

— ohjauskorot ja odotus niiden kehityksesta on vienyt lynhyimmat
markkinakorot lahes nollaan

 Rahapolitiikan mitoitus tulee sailyméaan kasvua

tukevana
— Inflaationdkymat ovat vaimeat keskipitkalla aikavalilla,
— taloudessa on runsaasti kayttamatonta kapasiteettia,
— luottoméaarat ovat supistuneet

e Neuvosto on valmis uusiin toimiin, mikali tarvitaan

24.3.2014 Erkki Liikanen SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK
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Suomen Pankin tulos 2013
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Suomen Pankin tulos 2013
Tase pienentynyt, mutta edelleen suuri

milj. €

150 000
100 000 /\/\/ VvV

50 000 Mm/ \ v&AV(
- MW\/‘ //\/\/

-100 000

2009 2010 2011 2012 2013 2014

=——Taseen loppusumma
Eurojarjestelmén siséiset saamiset, ml. Target-saamiset

— Pankkien talletukset Suomen Pankissa

Rahapolitiikan operaatioiden
volyymit ja poikkeustoimien
laajuus ovat merkittavasti
vaikuttaneet korkokatteen
kautta tulokseen.

Korkotason lasku on lisaksi
heikentanyt tulosta.

Pankkien talletukset
(Ja vastaavasti Target-
saamiset) pienenivat
kolmasosaan
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Suomen Pankin tulos 2013
Tilikauden tulos ja voitonjako

Varaus eurojarjestelman
lisariskeihin 100 milj. €
(2012 200 milj. €)

Milj. € 2012 2013
TOIMINNALLINEN TULOS 754 411
VARAUSSIIRTOJA
Yleisvaraus —-300 50 >
Reaaliarvovaraus -117 -122 >
TILIKAUDEN TULOS 3k 239
JOSTA VOITONJAKO VALTIOLLE 227 180

24.3.2014 Erkki Liikanen

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK

Vuonna 2012
lunastamattomista markoista
jaksotettiin tulevien vuosien
voitonjakoon 100 mil]. €.
Vuonna 2013 tasté erasta
purettiin tulokseen 50 milj. €.




Suomen Pankin tulos 2013
Yhteenveto

 Tulos 239 milj. euroa, josta valtiolle 180 milj.
euroa (227 milj. euroa vuodelta 2012)

« Suomen Pankki pitaa ylla riittavia puskureita,
tarve niiden lisdamiseen on nyt vahaisempi.

 Toimintakulut kurissa
— Toiminnan priorisoiminen ja tehostamien jatkunut
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Suomen talouden haasteista
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Suomen talouden kriisin jalkeinen kehitys

huolestuttavaa
—Korkean luottoluokituksen maat* GlIPS**
—Euroalue - Saksa
=—=Suomi
105 BKT, 2008/l = 100
/—’\;
100 —— —
\/
95 \ —K
/J o
85
2008 2009 2010 2011 2012 2013

* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Suomi ja Itavalta.
** Kreikka (2011-2013 arvio), Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja.
Lahteet: Maiden tilastoviranomaiset, Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.
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Suomen talouden kolme suurta
haastetta

e Teollisuuden rakennemuutos
e Vaeston ikaantyminen

« Kansainvalinen talouskehitys
— Ukrainan tilanteeseen liittyvat uhat

"Suomi ei ole toipunut vuonna 2008 alkaneesta
teollisuuden romahduksesta, jonka myota merkittava
osa kansantaloutemme perustaa menetettiin.”

Bengt Holmstrom, Sixten Korkman ja Matti
Pohjola 21.2.2014
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Haasteislin vastaaminen

Hallituksen rakennepoliittisen ohjelman
toteuttaminen kunnianhimoisesti ja
etupainotteisesti

Tarvitaan myos valitonta julkisen talouden
sopeuttamista

Ukrainan Kriisi voi johtaa entista suurempaan
rakennemuutokseen ja talouden
sopeutumistarpeeseen

— Uusiutumiskyky: tyon liikkkuvuus alalta ja alueelta toiselle,
asuntojen tarjonta ym.
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Luottamus avainasemassa

Taloutta kohdanneet sokit ja vastatuulet ovat
poikkeuksellisen voimakkaita. Ne voivat
horjuttaa luottamusta Suomen talouteen.

Ratkaisut, jotka parantavat pitkan aikavalin
nakymia, voivat olla lyhyella aikavalilla kipeita,
mutta ovat luottamuksen kannalta ratkaisevia
Vaikeat paatokset rakenneuudistuksista voivat

parantaa yritysten ja kotitalouksien uskoa
tulevaisuuteen niin, ettd myonteisia vaikutuksia

nakyy valittomasti
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Suomen talouden tilanne on muuttunut
merkittavasti. Tulevaisuuden kannalta
ratkalsevaa on se, etta hallitus,
eduskunta ja my0s tyomarkkinajarjestot
pystyvat korjaaviin toimenpiteisiin.
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Lopuksi

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK
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Yhteenveto

« Kriisin torjunnasta jalkien korjaamiseen
— Punnitsee talouksien sopeutuskyvyn
— Talouspolitiikan tuettava muutosta

 Inflaatio jatkuu hitaana, rahapolitiikka tukee kasvua
— Hidas inflaatio voli vaikeuttaa sopeutumista

— EKP:n neuvosto on valmis reagoimaan, mikali
« deflatorinen kehitys uhkaa euroaluetta tai
 rahapolitiikka ei vality toivotusti

« Kaikkia talouspolitiikan lohkoja tarvitaan

— Rahapolitiikka, pankkisektorin tervehdyttaminen, kasvua
tukevat rakenneuudistukset, julkisen talouden vakauttaminen

24.3.2014 Erkki Liikanen SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK
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Euro & talous 1/2014 sisalto

 Rahapolitiikka ja kansainvéalinen talous

— Kehikot
» Euroalueen inflaatio ja suhteelliset hinnat
« Krimin kriisi lisda Vengjan talouteen kohdistuvia riskeja

» Noteerauksissa ilmenneet epavarmuustekijat ovat lisanneet
viitekorkojen uudistustarpeita

— Niko Herrala ja Seija Parviainen
« Japanin inflaatio-odotukset abenomicsin onnistumisen mittarina
— Tuomas Valimaki

« Kaksi karpasta yhdella iskulla: korkojen ohjausta ja
rahoitusvakautta eurojarjestelman luotto-operaatioilla

— Juhana Hukkinen

« Talouspolitiikan vaihtoehdot heikon kasvun ja hitaan inflaation
oloissa
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Erkki Liikanen

Kiitos!
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