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Kaikkien aikojen elvytys, tehostamisohjelmat ja varastojen taytto
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Markkinat osakkeille suotuisassa Motissa —

Valtioilla kaikki pelissa

Valtio
"Kasvun on jatkuttava”

Valtio Valtio
"Riskit on hallittava” "Korot on ankkuroitava”
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Velkakriisin opetuksia

(1) Opportunististen strategioiden aikakausi
(2) Valtioiden nakymaton kasi ohjaa
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Yhdysvaltain pienten yritysten on noustava
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Plente n yritysten L-tila: creditless, investmentless, salesless
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ISM e NFIB Business Optimism

Léhde: Pohjola Pankki, Bloomberg
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Lisaa velkakriisin opetuksia

(3) Suuret yritykset selviavat
(4) Velan takaisinmaksu on pitka loppupel




Kaikella on rajansa, myaos valtion velalla —
Onko kasvuennusteet realistisia historiallisesta nakdkulmasta

BKT-kasvu vs. velka/BKT, kehittyneet maat
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Léhde: Reinhart & Rogoff (2009), Pohjola Pankki

BKT-kasvu vs. velka/BKT, Yhdysvallat
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Lahde: Reinhart & Rogoff (2009), Pohjola Pankki

Pohjola @



Ongelman ydin — "Tuntemattomilla vesilla
Kalkkl suuret kehlttyneet maat ylivelkaantuneita

Valtion velka / BKT (%) vs. BKT-kasvu (%) ennusteet 2010
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Pohjola @



Kaikki samassa veneessa: valtiot, pankit ja porssit
Valtion riski tarttuu pankkeihin ja pankkien valtioinin
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Ja viela velkakriisin opetuksia

(5) Uusi systeemiriski "pankki-valtio —kombi”
(6) llmaisia lounaita ei ole, ei keynsilaisiakaan
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