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Suhdannenakyma heikentynyt kesan jalkeen

- Energiakriisin karjistyminen on kasvattanut taantumariskia seka euroalueella etta
Suomessa vahvan alkuvuoden jalkeen

 Nopea inflaatio sy6 kotitalouksien ostovoimaa merkittavasti ja kuluttajaluottamus on
historiallisen heikkoa. Korkojen nousu kasvattaa asumismenoja

 Yritysten suhdannendkymat ovat heikentyneet
« Suomen talouskasvu heikkenee nopeasti loppuvuonna

* Inflaatio on jatkunut ennustettua nopeampana ja kuluttajahinnoissa on yha
nousupaineita. Erityisesti sahkon ja kaasun hinnat ja saatavuus huolena.

« Hintapaineet alkavat helpottaa ensi vuoden aikana

- Suhdannenakyma ja heikentyneet tyollisyysodotukset ennakoivat pitkaan jatkuneen
suotuisan tyollisyyskehityksen paattymista.
« Tyottomyyden lasku on jo taittunut.
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Maaillmantalouden kasvunakymat ovat vaimentuneet

alkuvuodesta lahtien

Maailman BKT, %-kasvu Pvm
EKP* 06/2022 6,4 3,0 3,4 3,6
(03/2022) (6,3) (4,1) (3,6) (3,6)
IME 07/2022 6,1 3,2 2,9
(04/2022) (6,1) (3,6) (3,6) (3,4)
OECD 06/2022 5,8 3,0 2,8 )
(12/2021) (5,6) (4,5) (3,2)
07/2022 5,9 3,0 3,3
Euroopan komissio** ’ ’ ’ -
Hroop = (05/2022) | (59) | (33) | (3.7)
08/2022 5,8 2,6 2,3
Consensus -
(07/2022) (5,9) (2,8) (2,5)

* Maailman BKT pl. euroalue.
** Maailman BKT pl. EU.

Suluissa edellinen ennuste. Lahteet: Consensus Economics, IMF, OECD, EKP/Eurojarjestelma ja Euroopan komissio.
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Tuotannon pullonkauloissa lievaa helpottumista, mutta
energian hinta syo kasvunakymia — energiamarkkinoiden
myllerrys yllapitaa epavarmuutta tulevasta talouskehityksesta

7.9.2022

450

400

350

300

250

200

150

100

50

—DBrent-raakaoljy

Maakaasu (oikea ast.)
USD per tonni (kivihiili), USD per barreli (6ljy)

—Kivihiili
Sahko, ka, 4 suurta euromaata (oikea ast.)

EUR/MWh

M.
)
%
\‘- .
T == % - -
\-./-vv\ /f\LML“ A

e /(_:-_v/“/"\ ZL ------ N7

= | | | | \

| l | | L
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Lahteet: ICE, Nordpool ja Macrobond. Hinnat kuukausikeskiarvoja.
Futuuriurat merkitty katkoviivalla.
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Hintojen nousu on nyt poikkeuksellisen nopeaa - Energiakriisi
uhkaa heikentaa euroalueen kasvuennusteita

===Furoalueen BKT
= = EKP:n kesakuun 2022 ennuste
= = EKP:n alasuuntainen skenaario
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Kéayran vieressa olevat luvut ovat vuosikasvuja, %.
Lahde: EKP:n laskelmat ja Suomen Pankki.
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Kuluttajahintainflaatio euroalueella

s Palvelut mmm Teollisuustuotteet (pl. energia)
e Jalostetut elintarvikkeet Energia
Jalostamattomat elintarvikkeet - KHI, yhteensa

=== Pohjainflaatio

10.0 Alaerien kontribuutio inflaatioon, %
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HUOM. Tilastointimenetelman muutos vaaristaa vuoden 2015 vuosi-inflaatiota.
Lahde: Eurostat. 32426@ YKHIkontrib

SUOMEN PANKKI % FINLANDS BANK
EUROQJARJESTELMA 3 EUROSYSTEMET



Palkkojen nousuvauhti on hieman kiihtynyt

euroalueella
— Saksa, pl. neuvotellut bonukset ==-=3Saksa

Ranska ——[talia
Espanja = Alankomaat

8 %, muutos vuoden takaisesta
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Lahteet: Bundesbank, INSEE, ISTAT, Spanish Ministry of Economy and Business, CBS
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» Tyomarkkinoiden kehitys on
toistaiseksi vahvaa, mutta tyotunnit
ovat kasvaneet tyollisten maaraa
hitaammin

* Tyovoimapula edelleen suurta
etenkin palvelualan yrityksissa

 Tyollisyysodotuksissa kaanne
heilkompaan



SP:n kesakuun ennuste: Suomen talouskasvu hidastuu
selvasti sodan takia
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Kokonaistuotannon maara ja vuosikasvuennusteet

Mrd. euroa
Kesakuu Joulukuu
- 2022 2021
"_..0-0-,;101,5 %
//3,;,. oy 35%  35%
" Yes vrd 179 26%
/

—~ / p{opl 0,5 %l 1,5 %
p0pZi8 1.5 % 1.3 %
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Vahvan alkuvuoden jalkeen kasvu on nopeasti heikkenemassa

= Bruttokansantuote % Tilastokeskuksen pikaennakko
Siltamallien keskiarvoennuste === Dynaaminen faktorimalli
- == Bayesilainen vektoriautoregressiivinen malli Rahoitusmarkkinamalli
5 Muutos edellisesta vuosineljanneksesta, %
: A BKT 2022N1 | 2022N2 | 2022N3 | 2022N4
3 Neljanneskasvu
2 < %
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1 | xx ., Faktorimalli 0,7%  05% -0,6%
- r 4
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5 kinamalli
-6 ' Toteutunut 0,5%*  0,9%*
-7
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 *Pajvittyneet Tilastokeskuksen tilinpidon julkistuksen yhteydessa 31.8.2022.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin ennusteet.
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Hidastuvan kasvun taustalla heikentynyt luottamus

mm Teollisuus == Palvelualat
B Vahittaiskauppa mm Rakentaminen
mm Kuluttajat —Kaoko talouden luottamus* (vasen)
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Lahde: Tilastokeskus, EK ja Suomen Pankin laskelma.
*Koko talouden luottamus vastaa Euroopan komission ESI:4 mutta on laskettu Suomen Pankin
kausitasaamasta TK:n kuluttajaluottamussarjastaja EK:n sarjoista.
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Historiallisen helkko kuluttajien luottamus ennakoi
yksityisen kulutuksen supistumista

== Orma talous nyt N | * Taustalla nopea inflaatio, ostovoiman
= Stomen thloudalinen tlamne 12 Kk Kuttuave myt heikkeneminen ja korkojen nousu

mm Oman talouden tilanne 12kk kuluttua vs. nyt
—Kuluttajien luottamusindikaattori

12 Saldoluku

s \ » Hintojen nousun vaikutus kuluttajien
° kayttaytymiseen nakyy selvasti jo

2 vahittaiskaupassa

. | + Lindblad ja Silvo (2020):

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
Pylvaat on kohdistettu saldoluvun 2005-2020 keskiarvoon.
Lahde: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (kausitasaus)
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https://www.eurojatalous.fi/fi/2020/3/kuluttajien-luottamus-ennakoi-talouden-kaanteita/

Tyollisyyden myonteinen kehitys paattymassa

) Ty()lllsyysaste On noussut —Tydllisyysaste, 15-64-vuotiaf';1t,trendid.( ) |
o o o % Tyottomyysaste, 15-74-vuotiaat, trendi (oikea ast. %
odotuksia nopeammin ja on 7o 10
historiallisen suuri (viimeksi nain y .
suuri kesalla 1990) / /
» Ensimerkkeja heikommista ajoista //‘/ /
nakyvissa tyomarkkinoillakin & / 4 ’
« Tyottomyysasteen lasku taittunut 68 — ~ 6
« Ammattityovoiman puute o I I
ede”een Suurln kasvu eStel JOSkIn T_:;?eet: TilastokeskusjaSuomenzPOalnskki. -

teollisuudessa helpottanut
viimeisimpien tilastojen mukaan
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Tyomarkkinoiden suhdanne viilenemassa: Kireys ohittanut
huippunsa ja tyollisyysodotukset heikentyneet kaikilla
paatoimialoilla

—Tybmarkkinoiden kireys, avoimet tyspaikat/tybttomat tysnhakijat Rakentaminen ——Teollisuus —Vahitiaiskauppa —Palvelualat

05 60 Saldoluku

0,45 n

04 AN
0,35 N
s [ J/
0,25 A{‘vr\‘ /

0,2 A v
i |l P s
0,1 \'\WA/JV “’\f\/—\_f\v/\_./\_J\Nﬁ

0,05
’ 2008 201 2018 80 - D I
o 2007 2012 2017 2022
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5.9.2022 . y Lahde: Euroopan komissio. Kausipuhdistettuja lukuja.
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MyOs Suomessa inflaatio on pysynyt poikkeuksellisen
nopeana ja ylittanyt ennusteet kesan aikana
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Inflaatio

YKHI-hajotelma

= Energia == Jalostamattomat elintarvikkeet
B Jalostetut elintarvikkeet mm Teollisuustuotteet pl. energia
= Palvelut —Kokonaisindeksi

Vaikutus YKHI-inflaatioon, prosenttiyksikkoa
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Inflaatiota on kithdyttanyt erityisesti
energiahintojen nousu, seka™ _
enenevassa maarin elintarvikkeiden ja
kulutustavaroiden kallistuminen

Hinnoissa on yha nousupainetta, mm.
sahkon odotetaan kallistuvan
huomattavasti

Hintojen nousupaineet alkavat helpottaa
ensi vuoden aikana

Kokonaiskysynnan heikkeneminen {a
pullonkaulojen halveneminen tuova
myQ0s alasuuntaisia hintapaineita



Suhdannetilanteessa entista enemman riskeja
- sota vol suistaa Suomen ja koko euroalueen talouden taantumaan

Laskelma —Suomen Pankin ennuste kesakuu 2022

BKT:n volyymi (mrd. €)

” ot « Kesakuun ennusteen vaihtoehtoislaskelma
- o (downside scenario). Mita jos:
e —~ ’//  Kansainvalinen talous jarruttaa voimakkaasti
225 — N . . ce ot meeae e

ya « Energiahinnat nousevat enemman ja jaavat
zjg / pidempaan korkealle
o | —" » Tuotantoketjut takkuilevat entista pahemmin
205 * Luottamusilmapiiri heiklbenee ja korot nousevat
=0 201I4 201I6 2018 20é0 2052 2024 epavarmUUden Seurau Sena

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
-zﬁ,_‘r’ ‘. Las'.,kelma —Suomen Pankin ennuste kesakuu 2022 ° BKT_kaSVU hld&StUlSl SelvaStl JO tana Vuon na Ja. )
YKl infiaato (%) olisi negatiivista 2023. Inflaatio olisi nopeaa viela
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- A
. / \
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3 i) * Osa laskelman oletuksista keséan aikana jo
g T toteutunut => sota nayttaa hidastavan kasvua ja
BN N~/ kilhdyttavan inflaatiota kesakuun perusennustetta
0 [N ‘ - ‘ enemman
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
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Kustannuskilpailukyky sailynyt toistaiseksi
alempaa paremmalla tasolla

Vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset koko taloudessa***

« Kustannuskilpailukyvyn paraneminen : o o
jatkui koronakriisin aikana T Siihiessea euroale 12.n keskamoon o
120 Indeksi, 1999 = 100

« Venajan-kaupan paattymisen vuoksi o /‘ /A‘\/ \\
monet suomalaiset vientiyritykset etsivat *° ‘\ i_/ YN\
uusia markkinoita tuotteilleen — sama 105 \\ v —
tapahtuu muualla Euroopassa 100 \ e
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arVI 0 | d a ngzisetf 'Eiféiiii"kﬁ?ﬂ?éi?é?'OEco, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat.
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Talla hetkella kilpailukykya tukee myos muita maita
parempana sailynyt ulkomaankaupan vaihtosuhde
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Lahde: Tilastokeskus, Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (CPB),

Macrobond.
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Kesakuun ennuste: Julkisen talouden alijaama sailyy ja
velkasuhde alkaa kivuta uudelleen ylospain

Julkisyhteisgjen nettoluotonanto

mm Valtionhallinto mm Paikallishallinto
Julkisyhteisojen nettoluotonanto

mm Sosiaaliturvarahastot
% suhteessa BKT:hen
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennusteet).
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki (ennusteet).
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Yhteenveto

» Energiakriisin karjistyminen on kasvattanut taantumariskia seka
Suomessa etta euroalueella, ja inflaatio on jatkunut ennustettua
nopeampana

« Sahkon Ja kaasun hinnat ja saatavuus aiheuttavat huolta.
Kustannusten nopea nousu sy0 yritysten kannattavuutta

» Ostovoiman heikkeneminen painaa kuluttajien luottamusta, mika
ennakol heikkenevaa yksityista kulutusta ja BKT:ta

» Tyomarkkinoiden suhdanne on myos heikkenemassa

« Suomen kustannuskilpailukyky sailynyt toistaiseksi aiempaa
paremmalla tasolla

* Inflaation saaminen kuriin tukisi ostovoiman ja kilpailukyvyn
Kehitysta tulevaisuudessa
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