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Globaali nakyma:
Venajan sota Ukrainassa lisaa epavarmuutta ja
heijastuu energian ja raaka-aineiden hintoihin

Eurooppa

- Venajan hyokkays Ukrainaan

- Euroopan yhtenaisyys

- Energian ja raaka-aineiden hinta ja
saatavuus, inflaatio, pakotteet

Globaalit

- Energian ja raaka-aineiden hintakehitys
- Tuotannon pullonkaulat

- llmastonmuutos

Kiina
- Koronapandemia
- Kiinteistosektorin
epavakaus
. _-. Kiina-Taiwan-suhteet

Yhdysvallat

- Inflaation kiihtymin

- Demokratiakehitys

- Suurvaltasuhteet:
- Venaja & Ukraina
- Kiina & Taiwan

Lahi-ita
« Historialliset jannitteet ja
monet konfliktipesakkeet .
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Euroalueen talous vankalla pohjalla, mutta sota

heikentaa kasvua — skenaariot huonompaan suuntaan

Euroalueen BKT:n ennusteet koronakriisin aikana ja Ukrainan

sodan puhjetessa Euroalueen BKT:n kasvu

B EKP:n maaliskuu 2022 ennuste

——=FEuroalueen BKT EKP:n joulukuun 2019 ennuste Epésuotuisa skenaario
= =EKP:n maaliskuun 2022 ennuste ==-EKP:n joulukuun 2021 ennuste ®Vakava skenaario
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Lahde: EKP:n laskelmat ja Suomen Pankki. 35781@MMS(2007-)_LV (2) Lahde: EKP:n laskelmat.
SUOMEN PANKKI 53 FINLANDS BANK

20.4.2022 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU " "EUROJARJESTELMA 3 ™ EUROSYSTEMET



Euroalueen inflaatio on edelleen kiihtynyt —

energian hinnannousu selittaa siita yli puolet

Euroalueen YKHI-inflaatio
EKP:n maaliskuu 2022 ennuste

m Palvelut mmm Teollisuustuotteet (pl. energia)

mmm Jalostetut elintarvikkeet Energia Epésuotuisa Skenaario
Jalostamattomat elintarvikkeet = YKHI, yhteensa .

= Pohjainflaatio = =-YKHI, EKP:n ennuste ® Vakava skenaario

-==Pohjainflaatio, EKP:n ennuste

Ennustettu vuosimuutos, %
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HUOM. Tilastointimenetelman muutos vaaristdd vuoden 2015 vuosi-inflaatiota.
Lahteet: Eurostat ja EKP. 32426@YKHIkontrib(2) 2022 2023 2024
Lahde: EKP:n laskelmat.
- _9
20.4.2022 | Julkinen | SP/FIVA-El RAJOITETTU 4 R S FINLANDS BANK

e



4,0
3,5
3,0
2,5
20
1,5
1,0
0,5
0,0

Palkkainflaatio on toistaiseksi maltillista

Neuvoteltujen palkkojen indikaattori

Kasvu edellisestd vuodesta, %

2007 2009 2011 2013 2015

Lahde: EKP.
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2017

2019 2021
32426@negowa

» Energiainflaatio ja tuotantokapeikot
eivat yksistaan johda pysyvaan
inflaation kiintymiseen...

* ... ellei seurauksena ole isoja
kerrannaisvaikutuksia eli hintojen ja
palkkojen kierretta

* Toisin kuin Yhdysvalloissa,

pa
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kkainflaatio on toistaiseksi ollut
tillista euroalueella

Kkakehityksen ajantasainen seuranta




Markkinaperusteiset inflaatio-odotukset nousseet
sodan alkamisen jalkeen euroalueella
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—>5 vuotta 5 vuoden jalkeen, euroalue

Markkinaperusteiset inflaatio-odotukset
5 vuotta 5 vuoden jalkeen, Yhdysvallat

---5-5 keskiarvo (2005 - 2012), euroalue 5-5 keskiarvo (2005 - 2012), Yhdysvallat
—1 vuosi 2 vuoden jalkeen, euroalue =1 vuosi 2 vuoden jalkeen, Yhdysvallat
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Inflaatioswapeista lasketut inflaatio-odotukset, %

2018 2020 2022

Lahteet: Bloomberg ja Suomen Pankin laskelmat. 32426@odotus_EA_US+ka(2)
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Rahapolitilkan normalisointia jatketaan inflaation
vakauttamiseksi tavoitteen mukaiseksi

- Kaksi paaasiallista instrumenttia: arvopaperiostot ja ohjauskorko
* Osto-ohjelmat: EKP:n neuvosto 14.4.2022: rahapolitiikan joulukuussa 2021
aloitettua asteittaista normalisointia jatketaan
 PEPP-ohjelman netto-ostot paattyivat maaliskuun lopussa
* APP-ohjelman netto-ostot supistuvat: huhtikuu 40 mrd. -> toukokuu 30
mrd. -> kesakuu 20 mrd. euroa

 Taloustilanteesta riippuen APP-ohjelman mukaiset netto-ostot voidaan
lopettaa syksylla

* Ohjauskorkoja voidaan ryhtya nostamaan jonkin aikaa netto-ostojen
paattymisen jalkeen

* EKP:n neuvosto on valmis kayttamaan kaikkia valineitaan niin, etta inflaatio
vakaantuu kahden prosentin tavoitteen mukaiseksi keskipitkalla aikavalilla
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Vaikutukset Suomen
talouteen
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Venajan sota Ukrainassa muuttaa olennaisesti
myos Suomen talouden nakymia

« Sota ei pysayta Suomen talouskasvua v. 2022, mutta heikentaa
sita olennaisesti

 Julkinen talous ottaa vastaan uuden kriisin aiempaa heikompana

» Pitkan aikavalin ongelmista Kkriittisin on ilmastonmuutos —
riippuvuutta fossiilisista polttoaineista vahennettava nyt
nopeammin

0
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Suomen talous ehti toipua pandemiasta ennen
sotaa Ukrainassa

BKT:n kasvu, Suomen Pankin ennuste joulukuu 2021  Kasvu Jatkl,“ v. 2021 |Oppuun, vienti
I:rcf::nlitsi,:ﬁuutozoézitlﬁgsété vuodesta Ja InveStOInnlt Vahvassa kasvussa

viimeisella neljanneksella

35 35

26

 Tyollisyys kasvoi vahvasti, mutta
_ 1 tyomarkkinoilla orastavia ongelmia

-2,9

- - - - -  YKHI-inflaatio maaliskuussa 5,8 %

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus.
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Sota heikentaa talouskasvua ja kiihdyttaa
inflaatiota myos Suomessa

Bruttokansantuote (mrd euroa), volyymija vuosikasvu (%)

242 ot . s _SuomenPankmeme'mwkw2’01‘5 ° Epésuotuisa skenaario — Laskelma 1:

235 e 2'6'105 * Energian ja raaka-aineiden hinnat nousevat
- A « Kysyntd Suomen vientituotteille vahenee

" / W « Epavarmuus lisaantyy lyhyella tahtaimella

. / * Venajan kauppa ja liiketoiminta suuntautuvat
. — uusille markkinoille

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
kki

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

{iTew YKHI, prosenttimuutos edellisestd vuodesta

. Laskelma 1 == Laskelma 2 ——Suomen Pankin ennuste, joulukuu 2021 ° Rankempl SkenaarlO _ LaSkeIma 2
° 5 « Kriisi pitkittyy ja talouden sopeutuminen on
‘ hidasta
3 AR * Sota johtaa tuotannolle tarkeiden raaka-aineiden
11 20 g ja tarvikkeiden saatavuuden heikkenemiseen ja
- e tuotantoketjujen pullonkaulojen pahenemiseen

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
g

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus. SUOMEN PANKKI A S NTLATo Y %
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Suomalaisen tyon kilpailukyky pysyi koronakriisin
alkana aiempaa paremmalla tasolla — suhteellinen
asema ratkaisee markkinaosuuksista kilpailtaessa

Vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset koko taloudessa***
—Suhteessa kehittyneisiin kauppakumppanimaihin®

oo K ITYNEISTh e pha P * Kustannuskilpailukyvylla on lahiaikoinakin
kel 1900 = 100 suuri merkitys, kun yritykset suuntautuvat pois
120 ’ - Venajalta uusille markkinoille
115 A NN « Myos muut maat etsivat uusia markkinoita
/ ANV e \\ menetetylle Venajan kaupalleen
110 A // I
/ / / \/‘\
105 o e 0 0 o o 0
//  Suomen kilpailukyky edelleen heikompi kuin
100 \\ » = ennen finanssikriisia
95 Yoed
Kayrdh nousu viittaa kustannuskilpailukyvyn heikkenemjseen . . L . . .
e —— * Viime vuosina tyon hinnan maltillinen kehitys
$ 3 8 88 8 8 8 8 5 5 3 & ¢ on parantanut kustannuskilpailukykya
:114perinteistéteollisyusrp_aa_t_a_"Suomen kauppapainoilla, samassa valuutassa. ) TUOttaVUUSkaSVU parantaa kllpalllJKykya Ja
) Tyohustannukset suhisessa kansantuon madrén. mahdollistaa korkeammat palkat
Ennuste: Euroopan komissio.

Lahteet: Euroopan komissio, OECD, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat.
2412022
© Suomen Pankki
34093@2021 kuvio 1 74
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Vaikka tyollisyysaste on noussut nopeasti, se ei ole
viela korjannut julkisen talouden rahoituspohjaa
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Lahteet: Tilastokeskus, trendisarjoja.

32220@Tyo6tunVertailu2
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. Tyc'jllisKys on noussut rivakasti,
mutta keskimaaraiset tyotunnit ovat
vahentyneet

» Tyotunteja tehdaan edelleen
vahemman kuin ennen koronakriisia
(kuten muuallakin Euroopassa)

* Tyollisyystoimien vaikutus
tyollisyyteen ja julkiseen talouteen
on toistaiseksi arvioitu vahaiseksi
tavoitteeseen nahden



Uusi kriisi vaikeuttaa julkisen talouden tasapainottamista
— julkisten menojen hallinta entista tarkeampaa (1)

1) Koronapandemian jaljilta julkinen Julkinen velka
Velka On entIStasuurempl — UUSI mm Julkisyhteis6t —Valtionhallinto
kriisi lykkaa julkisen talouden g0 % suhteessa

BKT:hen

tasapainotusta jalleen eteenpain

2) Poikkeuksellisina aikoina
tarvitaan julkisen talouden
likkumavaraa — puskureita pitaa
pystya myos vahvistamaan, jotta
niita voi kayttaa

1990 2000 2010 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennusteet).
38252@Julkinen velka per BKT, %
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Uusi kriisi vaikeuttaa julkisen talouden tasapainottamista
— julkisten menojen hallinta entista tarkeampaa (2)

3) Julkisen talouden kestavyysvaje

—Julkinen velka

3% % (arvio joulukuussa 2021) — — -Painclaskelma
velkaantumista voidaan hal“ta, JOS Velkasuhde, jos julkinen talous lahella tasapainoa (-0,5 %/BKT)
paastaan kohti tulojen ja menojen 250 fesubigesea BELhen
parempaa tasapainoa ja jatketaan "o .
rakenteellisia uudistuksia o
150 //
4) EU:n finanssipolitiikan saantoja (o P
uudistetaan, myos Suomessa syyta o~ o~
tarkastella omaa saantokehikkoa — / T
menokehykset ja menokartoitus 0 Dot
1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070
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Saadaanko inhimillisen paaoman supistuminen
estettya ja talouden kasvuedellytyksia parannettua?

* SP:n pitkan aikavalin kasvuarvion

Lukio Amm. koulutus (toinen ja alin korkea-aste)

TS il iempi k-aste perusteella tarvitaan
250 000 Miljoonia euroja, volyymi, viitevuosi 2010 ° InVeStO|nteJa tuotannol“seen
JJ, padomaan (ml. T&K)
o P | + Lisaa koulutettua tyévoimaa seka
150000 |—— s ~ kotimaisilla koulutuspanostuksilla etta
100 000 tyoperaista maahanmuuttoa
edistamalla
50 000
OOO'DCDC)NU)GOFVNOC’)LOO)NU‘)OOF?I‘-OO’)(OO)
SESS:2R3S38888833388888¢8¢  Talouspoliittiset toimet pitkan
;i:ds;ﬁ:?' r((:oalgﬂzﬁn, Meri Obstbaum ja Petri Maki-Fréanti: Bank of Finland's Long Run Forecast Framework a I kava I I n ka SV u n Va u h d Itta m ISe kSI
olkeansuuntaisia
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Kriisi lisaa painetta Euroopan ja Suomen
talouden rakenteiden uudistamiseen

* Venajan hyokkays Ukrainaan heratti tarpeeseen vahvistaa
Euroopan ja Suomen iskunkestavyytta, omavaraisuutta

« Euroopan talous- ja turvallisuusyhteistyota on ripeastsi
syvennettava

* Energiariippuvuutta Venajasta vahennetaan ja energiatalouden
vihreaa siirtymaa vauhditetaan

« EKP on valmis kaikkiin tarvittaviin toimiin hintavakauden ja
rahoitusvakauden varmistamiseksi euroalueella

5%??;
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