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Kasvun tiella entista enemman riskeja — energiakriisi
vol suistaa euroalueen talouden taantumaan

——Euroalueen BKT - - - -EKP:n maaliskuun 2020 ennuste
— = EKP:n syyskuun 2022 ennuste — — EKP:n alasuuntainen skenaario
115 2019Q4 =100
110
1,9
105 351,708 ="
1,3 RPN O g
100 "o et AT 0
19 |26 B / 28 99
04 2,0
95 3,0 1,7 1,4 5,2
45 2.1 -0,9 |-0,2
90 '/\\/' —
85
-6,2
80

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Kayran vieressa olevat luvut ovat vuosikasvuja, %.
Lahde: EKP:n laskelmat ja Suomen Pankki. 35781@MMS(2007-) LV

g
It Q)
29.9.2022 | Julkinen | SP/FIVA-El RAJOITETTU 2 e e FINLANDS BANK



Hintojen nousu on nyt poikkeuksellisen nopeaa —

energian hinnannousu selittaa puolet inflaatiosta
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Euroalue on liian riippuvainen fossiilienergian tuonnista

—Euroalue Ranska Saksa —Yhdysvallat
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Inflaation kiithtymisen taustalla voi
periaatteessa olla monia tekijoita

» Mista tekijoista inflaatio voi johtua?
* Lilkakysynnasta
« Kustannuspaineista
* Lilan kevyesta talouspolitiikasta

* Eri tekijat painottuvat eri maissa, eri talousalueilla —
Euroopassa energia on paaajuri, Yhdysvalloissa kevyt
finanssipolitiikka korostuu enemman

* Inflaation kiihtyminen lisaa myos inflaation vaihtelua ja
ennustevirheita
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Inflaatio-odotukset ovat avainasemassa ja voivat
muuttua ajan yli — "Kun pitkittyy, niin mutkistuu”

Erityisesti lyhyen aikavalin inflaatio-odotukset ovat nousseet

—1 vuosi 1 vuoden jalkeen
3 vuotta 3 vuoden jalkeen
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Sopimuspalkkojen nousuvauhti euroalueella on

pysynyt toistaiseksi melko maltillisena
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Korkoja nostetaan inflaation vakauttamiseksi
kahteen prosenttiin keskipitkalla aikavalilla

1. Netto-ostot EKP:n osto-ohjelmissa paattyivat 1.7.2022.

2. EKP:n ohjauskorkoja nostettiin 0,5 prosenttiyksikkoa
heinakuussa ja 0,75 prosenttiyksikkoa syyskuussa.

3. Inflaatiovauhti on edelleen lilan nopea ja sen odotetaan pysyvan
tavoitettamme nopeampana viela pidemman aikaa. Korkoja
joudutaan siis todennakoisesti nostamaan viela lisaa.

4. Koronnostotahti riippuu siita, miten taloustilanne kehittyy ja
millaisia tietoja inflaatiokehityksesta saadaan. Korkopaatokset
tehdaan kokous kokoukselta aina tuoreimpien tietojen pohjalta.
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Finanssipolitilkan kestavyyden riskit olivat

kasvaneet selvasti jo ennen energiakriisia
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Yhteenveto

e Kun Venaja kayttaa kaasuasetta energiasodan valineena, Euroopan
unionin on saatava uudelleen rivinsa jarjestykseen energiakriisin
ratkomiseksi. Tama on ratkaisevaa myos inflaation kannalta.

e Euroalueen palkkainflaatio on ollut toistaiseksi verraten maltillista,
eika selvia merkkeja palkka-hinta-kierteesta ole talla hetkella.

e Energiakriisin vaikutukset talouden kasvuun ovat vasta edessa.

e Finanssipolitiikassa tulisi nyt keskittya julkisen talouden tasapainoon
ja velkakestavyyteen, el summittaiseen menojen lisaykseen.

e Rahapolitikan tehtavana on huolehtia siita, etta inflaatio-odotukset
pysyvat ankkurissa ja euroalueen inflaatio palaa 2 prosentin
tavoitteeseen keskipitkalla aikavalilla.
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