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e Talletuspankit

e Ottolainaus = pankki ottaa vastaa talletuksia,
maksaa korkoa

e Antolainaus = pankki antaa lainoja, saa korkoa

e Talletussuoja 100 000€
e Sijoitusinstrumentit

Rahoitusmarkkinat

e Sijoitusrahastot

e Monet pankit ovat nykyisin kansainvalisia
finanssikonserneja

e VVakuutuslaitokset




SUORA RAHOITUS

Rahoitusmarkkinat

« Rahamarkkinat
- Paaomamarkkinat

Lainanottajat /

Lainanantajat /
nettokayttajat

nettosaastajat

Kotitaloudet Kotitaloudet
Yritykset Yritykset
Julkisyhteisét Julkisyhteisot
Ulkomaiset Ulkomaiset
Rahoituksen
valittajat

+ Luottolaitokset

« Muut rahoitus-
laitokset

« Muut

EPASUORA RAHOITUS




m

e valtio,kunnat, pankit, yritykset hankkivat rahoitusta lyhytaikaiseen
tarpeeseen

e velkakirjat (haltijavelkakirjat)
e jalkimarkkinakelpoisia

e A)Oma padoma
e Yritys hakee rahoitusta

Rahoitusmarkkinat e Osakeanti (rahaa ei tarvitse maksaa takaisin)
. e Jalkimarkkinat porssissa
koostuvat: * B) Vieras padoma

e Lainataan rahaa eli raha maksetaan takaisin, pankit valittavat
e Pankkilainat
e Joukkovelkakirjat -> jalkimarkkinakelpoisia velkapapereita
e Valtion obligaatiot
¢ Yritysten joukkolainat eli debentuurit




Pankkikriisin tunnusmerkit

Taloudenja
4 luototuksen —
kasvu aka
Kasvun
Positiivinen huuma 5y6ksv
= Uusi, pitkd tasainen
Voimistuva kehitys, klfﬂ
Pitka tasainen kaswu \ kokemukset muistetaan
kehit 5 ipositiivisuus, 1 1
J bl sy Toipuminen
Kuoppa

+
Aika
Ks. esim. Adrian Buckley: "Financial Crisis — Causes, Context and Consequences” (2009) perustuen
Vines ja Kindleberger & Minsky

Taloustilanne valoisa
Toimeliaisuus kasvaa
Pitka nousukausi
sokaisee
rahoitusmarkkinoiden
toimijat

Luotonanto kasvaa,
luottoriskit kasvavat
Varallisuushinnat
nousevat (kiinteistot)
Kasvun rajat tulevat
vastaan, jotkut
vetaytyvat -> syoksy -
> varallisuushintojen
lasku

Paniikkivaihe
Viranomaisratkaisut
ja normaalitilan paluu



Menetetty vuosikymmen
Suomen BKT/Asukas Ja Koronakriisi

-Reaalinen bruttokansantuote/Asukas
-Q4/2007 =100

-Kasvu-% vuotuistettuna

-Taantumat
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Pankkikriisin tunnusmerkkeja:

Rahoitusmarkkinoiden kriisit tyypillisia
kapitalistiselle jarjestelmalle

il

Edeltavia piirteita:

Velkaantuminen
Varallisuushintakuplat (asuntojen hinnat, osakkeet)
Nousukauden yleinen kulutusjuhla.

Pankkien liiallinen luotonanto ja turvautuminen
lyhytaikaiseen rahoitukseen.




)

Laadi “sarjakuva” tai “tarina”,
E josta tulee ilmi kotitalouden
nakdkulmasta pankkikriisi.

$9¢

H a rJ O |t u S u) Tee tyo pienessa ryhmassa.




Finanssikriisi

* Tilastokeskuksen mukaan
Suomen bruttokansantuote
romahti vuonna 2009 perati 8,3
prosenttia.

e Sen jalkeen on talous ollut
kasvussa useina vuosina ja
aivan viime aikoina talouskasvu
on kiihtynyt odotettua
korkeammaksi.

2006 2007 2008

-8,3

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*




Mista johtui?
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rahoitusmarkkinoiden perusta uhkasi ]
romahtaa. ASUNTOLUOTTO. Rk sk er oA hSherdkash o askee

- Myontaa luoton

= = Perli palkkion - - Pak‘et%i luokton muiden
| - Myy luoton eteenpéin LI LIL LT LIC LTRSS XSRS
e o CoCoCo e - Sinaa erillisyhtioon

: —1 - Investointipankin johto

>>maailmanlaajuinen lama

Subprime-lainat: helppoja saada,

A . N - Perii palkkion kerda muhkeat palkkiot
korko nopeasti lahes 20%, asiakkaat -2 5 - Ei pysyvaa suhdetta
. v 4 as . . ' - Perii palkkion konsultoin-
eivdt ymmartaneet lainaehtoja, Pr—— ic= nists ja luotioluolukoleta
. . . . m mies , . - Voi muuttaa luokituksia
uskoivat hintojen nousuun. Asuntojen e pUOOTSKEY myohemmin
8 [ S l',': .
a i. Hi i S - Laskee liikkeeseen
kysynta kasvoi. Hinnat nousivat. pofamatis - {_\q_taa vakuutuksella l Erillisyhtio omaisuusvakuudellisia
ASUNTOKUPLA SYNTYI! z F',?rti‘i";’:ﬁ" e — ' Jvk-lainoja

Asuntojen hinnat arvoon nahden liian
suuria, ihmisilla valtavat maarat
asuntolainoja.

IV " | - &~ Kantavat tappio
B 0 gyt R

Sijoittajat

|Jvk-viipale 1] [Jvk-viilpale 2 - |Jvk-viipale n

- Ottaa luoton

- Sitoutuu velanhoitoon
hyvin pitkaksi ajaksi

Asuntolainoista kansainvalisia
sijoitustuotteita. Olivat riskipitoisia,
silti hyva luottoluokitus.
Kansainvilisten ->>Asuntokupla puhkesi, hinnat laskuun, ihmiset eivat kyenneet maksamaan
velkakirjamarkkinoiden kasvu. lainoja, asunnot pankkien haltuun, luottotappiot, konkursseja.

Kuvio 3: Luo ja hajauta - malli seka sen kannustinjarjestelma (Suomen Pankki 2009).



Miten levisi?

e Subprime-lainoja l6ytyi satoja miljardeja Yhdysvaltoihin sijoittaneiden pankkien ja rahastojen
sijoitussalkuista kansainvalisesti.

. Pankl|<ien valinen epaluulo >> luottamuskriisi ja luottolama > pankkien valisen rahoituksen
ongelmat

» Korkotaso alkoi nousta.
* Maailmantalous ylikuumeni 2008 alkuvuodesta. Raaka-aineiden, erityisesti 6ljyn hinta nousi.
e Kuluttajien luottamus talouteensa romahti>>>kulutus romahti.

» Keskuspankkien tukitoimet -> pankkituet, korkotason lasku, arvopaperikauppa.

* Euroopan, Yhdysvaltojen ja Kiinan keskuspankkien yhteiset tukitoimet — ohjauskoron lasku yhta aikaa —
vastaavaa ei ole koskaan tehty aiemmin!

e \altiot sitoutuivat tukemaan pankkeja veronmaksajien rahoilla.
* Valtioiden laajat elvytyspaketit ja velkaelvytys.
e Pelkona yrityskonkurssit ja tyottomyyden kasvu.

e Riskina koko maailmantalouden romahdus.
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* Kuva 1. Taloudet ovat toipuneet vaihtelevalla menestykselld taantumasta. Kriisia edeltavan
huippu saavutettiin USA:ssa neljassa vuodessa, eurokriisin riivaamalla euroalueella
kahdeksassa vuodessa ja Suomessa viimein kymmenessa vuodessa. Velkasopeutus on
hidastanut kriisin jalkeista toipumista.

* USA:ssa asuntojen hinnat ovat saavuttaneet edellisen huipun. Osakkeet ovat olleet 9,5
vuoden nousuputkessa, jonka aikana hinnat ovat nousseet kaksinkertaiseksi verrattuna kriisia
edeltavaan tasoon.



Velka/BKT (BIS), 12/2007=100 Velia/8XT, % {815)

150 300
o1 W Kiinan yksityinen sektori g '
Velkasopeutusta ja | s 120 | Globaali velka kasvaa - taloud
ol - - /[ - 275
tukevaa velkaelvytystad 170 A\ 7 aw, J v
2 - -~ / | \‘. ‘1 \ /‘,’
160 a 250

USA:n valtio : L/ \I

225
140
Maailma
130 200
120
Lehman 175
110 Sthe geothers
Stearns
100 150
~ 1 = '
= sear S0 Kehittyvit taloudet
x 2
7 2earns Lahalss — - 125
Berothers . ) s
USA:n kotitalo 1
70 100

* Kuva 2. USA:n kotitaloudet ovat onnistuneesti keventaneet velkataakkaa. USA:n
valtion velka kasvoi nopeasti ja on jadanyt korkealle tasolle. Kiinan vientivetoinen
kasvumalli oli riippuvainen USA:n kysynnasta.

* Globaali velka on kasvanut finanssikriisin puhkeamisen jalkeen. Velkaa on siirtynyt
taskusta toiseen, kun velkasopeuttajien vastapainoksi valtioilla on kriisin jaljilta raskas
velkataakka. Lisaksi kehittyvien talouksien velka on ollut tasaisessa nousussa.
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* Kuva 3. Voimakasta rahapoliittista elvytysta voidaan pitkalti kiittaa talouden ja
markkinoiden onnistuneesta toipumisesta. Pankeille tarjottiin hatarahoitusta
pakkomyyntien ja jalleenrahoitusriskin torjumiseksi. Keskuspankit veivat reilussa
vuodessa korot lahelle nollaa ja siirtyivat arvopaperiostoihin. Lisaantynyt raha alkoi
kiertaa rahoitusjarjestelmassa laskien edelleen korkoja ja nostaen
varallisuusarvoja.



2015-2016
-14.8 %

Kiinan pdrssiromahdus,
oljyn hintaromahdus,
Kreikan velkakriisi ja

Brexit Globaali
korjausliike
(mm. Koron-

nostot, kasvun
hidastuminen

ja kauppasota)

140 f.?hhaa‘rl
ﬁr'!:ar"lsm- "Flash
kriisi |
: 2006 Crash"-
120 i 11,0 % porssi-
PO Sl- romahdus
i romahdus
1ol 12,0 % 2004 Tl
-10,1 % TR
USA:n
Subprime-
L kriisi 2011
-21,6 %
Eurokriisi
- IT-kupla 2000-2003

L T ]

Osakemarkkinoiden
kaksi vuosikymmenta

* |T-kupla ja finanssikriisi ovat vuosien 1999-2019 merkittavimmat
markkinaromahdukset. Kaiken kaikkiaan ajanjaksolla yli 10 %:n
korjausliikkeita tai laskumarkkinoita on ollut yhdeksan kappaletta.



* Finanssikriisi: mita, missa, milloin, miksi, ketka,
mita seurasi?

» Kasitteet: finanssikriisi, rahoitusmarkkinakriisi,
subprime-laina, asuntokupla, sijoituspaketti,
luottoluokitusyhtio, kansainvaliset
velkamarkkinat, luottotappio, pankkien
luottamuskriisi, tukipaketit, porssikurssit
laskivat, koko maailmantalouden pelattiin
romahtavan.

e Aikaa 20min.

* Laatikaa "podcast”, “kirjoitettu tarina” tai
”sarjakuva”, jossa vastaatte ylhaalla oleviin
kysymyksiin ja kaytatte ohessa olevat kasitteet.

e Tiimityd




27%

Euroopan velkakriisi

24%

- Greece
— |celand
21% Portugal
- . .. . — Hungary
* Eurojarjestelma luotiin 2000-luvun vaihteessa. Sen — Romania
ansiosta korot Euroopassa ldhtivat laskuun 18% ; :
' - Lithuania
» Kreikka ja moni muu euromaa sai 2000-luvun alussa : - lIreland
lainoja paljon matalammalla korolla kuin 5% — Bulgaria
aikaisempina vuosina, ja ne kayttivat laajasti Poland
hyvakseen uutta tilannetta. 12% — Latvia
* Lainarahaa virtasi markkinoille erityisesti Saksasta, — UK
jolla oli ylijadmainen vaihtotase. 9% — Sweden .
o o — Czech Republic
* Halvalla rahalla rakennettiin julkista ja yksityista Denmark
taloutta. % Switzerland

* Nousukaudella ylivelkaantuminen ei haitannut. 300
(v]

* Finanssikriisi puhkaisi velalle rakennetun kuplan,
pahiten Kreikassa, myds Irlanti, Italia, Portugali,

- 0%
Espanja. O O O = + N N M ® ©®
o - - - - - - *"- ™ ™ ™
* Maiden hallitukset eivat kyenneet ajoissa tekemaan 5 835538588738
riittavia sopeutustoimia (=menojen leikkaus, verojen © =2 g 5 5 2 0w a

nosto).



Talouskriisin vaiheet

TALOUSKRIISIN VAIHEET

Subprime USA:n Suuri Kreikka Irlanti Portugali
asuntokupla taantuma Espanja Italia

Pelko euron hajoamisesta

Finanssi- —y yiici levias ,
. kriisi koskermnaan Luottamuskriisi .Deﬂaatlon
Raha- kotitalouksia, (hintojen lasku)

markkina- yrityksia ja uhka Euroopassa

hairio il
julkista taloutta Valtioiden

velkakriisi
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Tehtav

1a.

Milla perusteilla
ylivelkaantuneiden maiden
ongelmat ovat myos
suomalaisten ongelmia?

Listaa keinoja, joilla
velkamaita on yritetty
auttaa?

* Miksi Kreikka ja moni muu
euromaa ylivelkaantui ennen
finanssikriisia?




Kreikan lainat

kreilan julkizen toloudsn voka 3 19 M. €UI0A
Kreikan yli 300 miljardin
euron veloista suurin osa
on euroalueelta

) Ewrocopan
Sipitajen lainokssa on mukara Kralkan rahoitusyakaus-
valtica yhytallaket wikasdtoumulsat. vafne (ERVV) on
osaheyhto, jonka
evrovaltiot omi stavat.
Se ottaa raboXusmarik(-
nolta lhihaaeurovaltiofr-
Kanminvalzen valuutta den Soknrsten tervin
' v &
rahaston IMFn kinat o rﬁ‘,\:nm:m"m
takausvastuut
Euroopan keshuspankin marklinoilta toteutuat
ostamat Kreikan joukkolainat

Kreikan julkzen thlouden Esponjan julkizan taloudan Portugainjulksen talouden Idannin jukisen talouden
welkasu lauh& wllazuhde welkazuhda
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Milla perusteilla ylivelkaantuneiden maiden
ongelmat ovat myos suomalaisten ongelmia?

EMU:n saantdjen mukaan jokainen jasenvaltio hoitaa itse taloutensa ja velkansa — bailout-
saanto -> hylattiin, koska Kreikan taydellinen romahdus haluttiin estaa.

Globaalit sijoittajat:
* “euroalue = yhtenadinen kokonaisuus”.

 Euromaan ongelma = kaikkien ongelma, sijoittajan luottamus euroalueeseen heikkenee.
Voi heikentaa maiden luottoluokituksia, nostaa korkoja.

Suomi osallistunut hatarahoitukseen ja taannut velkamaiden lainoja.

 Suomen etu on, etta maat paasevat jaloilleen, eivatka velkatakaukset lankea maksuun.



Milla keinoilla
velkamaita on
vritetty auttaa?

Hatarahoitus (IMF, euromaat, EKP)
Velkojen leikkaaminen

Velkamaiden talouksien ohjaaminen kohti
terveempaa taloudenpitoa (neuvot)

EKP on pitanyt ohjauskorot matalina ja ostanut
velkamaiden ja muiden euromaiden velkakirjoja.

Euroopan vakausmekanismi eli EVM takaamaan
lainoja tai lainaamaan rahaa.

Eu on perustanut rahaston tulevia kriiseja varten.
Velkamaiden pankkien tuki (estetaan konkurssit)
Pankkiunioni (pankkien valvonnan tehostaminen)

Pankkien yhteinen kriisirahasto



Miksi Kreikka ja
MOoNI MUU euromaa
vlivelkaantui ennen
finanssikriisia?

Saksan vaatimuksesta matala korkotaso
euroalueella, houkutteli velkaantumaan.

Toisaalta monen maan talous "kuralla” jo
ennen euroa (2001-2002)

Kaunisteli talouslukuja/Kreikka
Velkaantuminen ja alijaamaiset budjetit
Ulkomaista velkaa

Lainankorkojen nousu kestamattomaksi

Kreikkaa ja muita maita ei uskallettu paastaa
konkurssiin.



Oliko Kreikan tukeminen tarpeen?

Kylla (puolesta argumentteja)

Estaa koko Euroopan lamaa

Kaveria on autettava

Kreikka edelleen kiinnostava sijoituskohde
Yhteiset saannot

Ei selvia yksin

Estetdaan Kreikan (ja Euroopan) kaaos

Ei selvia yksin

Voi yrittaa parantaa olojaan

Voitetaan aikaa jarjestelyja varten

Ei yksistaan Kreikan vika

Ei (vastaan argumentteja)

Tuet olivat tukea Saksan ja Ranskan pankeille.
Bailout-periaate (toisen velkoja ei makseta)
Kreikka ei maksa takaisin.

Uudistuksista haittaa.

Raha kiertaa kehaa.

Lainoittajille tappioita.

Lisaavat kreikkalaisten kurjistumista.

Raha ei mene annettuun tarkoitukseen.
Kreikka itse syyllinen

Kreikan taloudenpito on ollut holtitonta.



Seuraavat diat: teemaan
liittyvia kuvaajia.
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Euroopan keskuspankin korot

— Maksuvalmiusluoton korko
Eurojarjestelman perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko (1)

— Yon yli -talletusten korko

Prasanthia
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Lahde: Eurcopan keskuspankki

(1) EKP:n ohjauskorko
& Suomen Pankki 14.5 2022




Eurojarjestelman korot

—FEKPJ:n minimitarjouskorko
EKPJ:n maksuvalmiusjarjestelma, yétalletuksen korko
—EKPJ:n maksuvalmiusjarjestelma, maksuvalmiusluoton korko

%

2013 2015 2017
Lahde: Euroopan keskuspankki. 13.5.2022




Valtion obligaatiokorko ja korkoero Saksaan
—\/altion 10 vuoden obligaation korko Korkoero Suomi - Saksa

%

vﬁv

/
A

2013 2015 2021

-1
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Kotitalouksille myonnettyjen uusien lainojen korot

—Rahalaitosten myéntamat asuntolainat
Rahalaitosten mydntamat kulutusluotot

-—12 kuukauden euribor
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Lahde: Suomen Pankki. 352022
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Kiintea korko
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*Vuodesta 2003 alkaen mukana myods peruskorkoon sidotut ja

kiintedkorkoiset lainat.
Lahde: Suomen Pankki.




NASDAQ OMX Helsinki: osakeindeksit toimialoittain
Teollisuustuotteet ja -palvelut
—Kulutuspalvelut
Rahoitus

—Perusteollisuus

—Kulutustavarat
Teknologia

Indeksi, 1.1.2003 = 100
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Lahde: NASDAQ OMX Helsinki. 9.5.2022




Paakaupunkiseudulla =——Muualla Suomessa
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

Indeksi, 1985/1 = 100
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. 13.5.2022
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s %“ Asuntojen suhteelliset hinnat Suomessa

L.~ = Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin
- == Asuntojen hinnat suhteessa vuokriin
- =-Tarkasteluajanjakson keskiarvo

Asuntojen hinnat suhteessa palkansaajien ansiotasoon
Tarkastelujakson keskiarvo

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
Indeksi, 1981/1 = 100
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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