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Euroalueen inflaatio vakautumassa tavoitteeseen
— tuottavuuskasvua pystyttava vauhdittamaan
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Euroalueen talouden plussat ja miinukset
Kaksijakoinen kokonaiskuva:

* Inflaatio vakautumassa tavoitteeseen, reaalinen ostovoima vahvistuu
+  Tyollisyys on poikkeuksellisen vahvaa
* Pankki- ja rahoitussektori on iskunkestava

e Kasvunakyma on heikentynyt
mm < Furoalueen teollisuus on heikossa hapessa
* Hidas tuottavuuskasvu on pitkdaaikainen murheenkryyni
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Euroalueen inflaatio hidastumassa EKP:n kahden
prosentin tavoitteeseen

mm Palvelut mm Teollisuustuotteet (pl. energia)
s Jalostetut elintarvikkeet Energia

mw Jalostamattomat elintarvikkeet —YKHI, yhteensa
—Pohjainflaatio ---YKHI, EKP:n ennuste

---Pohjainflaatio, EKP:n ennuste
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Lahteet: Eurostat ja EKP. 32426@YKHIkontrib(2)_varit
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Inflaatio-odotukset ankkurissa lahella tavoitetasoa

——1vuosi 2 vuoden jalkeen* 5 vuotta 5 vuoden jalkeen*
===SPF-ennuste 2 vuoden paahan -==SPF-ennuste, pidempi aikavali
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* Laskettu inflaatioswapeista.
Lahteet: EKP, Bloomberg ja Suomen Pankin laskelmat. 32426@odotusSPF(ET24)
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Euroalueen talouskasvu virkoaa vahitellen — ennusteen
riskit kuitenkin alasuuntaisia

===Furoalueen BKT

ses+« EKP:n maaliskuun 2020 ennuste

= = EKP:n syyskuun 2024 ennuste
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Kayran vieressa olevat luvut ovat vuosikasvuja, %.
Lahteet: Eurostat ja EKP.
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e EKP alensi syyskuussa vuosien
2024-2026 BKT-ennusteitaan
kauttaaltaan 0,1 %-yksikolla
verrattuna kesakuuhun

e Kasvuriskit ovat silti edelleen
alasuuntaisia, ja aivan viimeaikaiset
tiedot vihjaavat kasvunakyman
heikentyneen
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Euroalueen teollisuuden tilanne heikko - rasitteena
energian hinta, mutta ongelmat osittain rakenteellisia

Teollisuustuotannon kehitys heikkoa euroalueella ja etenkin Saksassa

=\ aailma ——Euroalue Saksa —Yhdysvallat Kiina —=Euroalue* —=Yhdysvallat*
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Lahteet: Eurostat, Federal Reserve, Maailmanpankki ja CPB. Lihteet: Eurostat ja BLS. 38240@energia(mo)
© Suomen Pankki 1.10.2024 38240@teol(ET)
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Euroalueen tyollisyysaste noussut viime vuosina

Eri tekijoiden vaikutus tyollisyyden muutokseen

mm Vaestonkasvu mm Osallistumisaste
Tyottomyysaste (-) -=-Tyollisyyskasvu celle see . ore

% tai %-yksikk0a, verrattuna vuosineljannekseen 2019Q4 ° TyO”|S|a on eurOa|Ueena nyt noin 7 m|IJ00naa
enemman kuin vuoden 2019 lopussa
e Vaestonkasvu, erityisesti maahanmuuton ansiosta
e Tyomarkkinoille osallistuminen lisaantynyt
e Tyottomyysaste pienentynyt

* Toisaalta keskimaarainen tydaika lyhentynyt

* Kokonaistunnit kasvaneet selvasti vahemman kuin

2020 2021 2022 2023 2024 tyo6llisyysaste tai tydllisten maara

Lahde: Eurostat.

Tybvoimatutkimuksen lukuja (15-74-v.) 41591@Tyollkasv_tekijat
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Tyomarkkinoiden kireys hellittaa ja palkkojen
nousuvauhti hidastuu — vahitellen

—Avointen tydpaiklkojen aste®, va.
===Yntysten tydllisyysodotukset, va.
—Tyivoimapulaindeksi™, oa.
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—=Neuvotellut palkat, euroalue =—INDEED, euroalue ——Korvaus tyontekijaa kohden
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Lahteet: Eurostat, EU-komissio ja Suomen Pankin laskelmat. Lahteet: EKP ja INDEED.
lksityisen sektorin avoimet tydpailat f kaikki tydpaikat 32426@Negowage kk (4)_julk
*Standardoitu ja BKT-painotettu keskiarvo komission tyévoima
tarjonnan rajoitteena -kysymylksesta. AT AR katOd_tyivaimapula
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Rahapolitiikka on onnistunut verrattain hyvin
inflaation taltuttamisessa

e Koronnostoilla saatiin inflaatio-odotukset pysymaan ankkuroituneina
kahden prosentin tavoitetasolle.

e EKP:n neuvosto on laskenut kaksi kertaa ohjauskorkoaan, kesakuussa ja
syyskuussa 2024. Talletuskorko on nyt 3,5 prosenttia.

e EKP:n neuvosto varmistaa paatoksillaan, etta inflaatio vakautuu 2 prosentin
keskipitkan aikavalin tavoitteeseen ajallaan.

e Samalla talouden taantuma on valtetty ja tyollisyys on jatkanut kasvuaan
koronnostoista huolimatta.

Lisaa tuoretta analyysia euroalueen taloudesta ja rahapolitiikasta:
https://www.eurojatalous.fi/

Padjohtaja Olli Rehn | Suomen Pankki

2.10.2024
Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU


https://www.eurojatalous.fi/

Markkinavoimien dotus korkourasta — EKP:n seuraavat
rahapolitiikkakokoukset loka- ja joulukuussa

Toteutunut ja markkinoiden hinnoittelema EKP:n talletuskorkoura
—EKP:n talletuskorko = =Markkinaodotus 1.10.2024*
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Lahde: Bloomberg.

*Suomen Pankin markkinahinnoittelun laskelmat perustuvat €STR OIS -korkoihin ja oletukseen,
ettd Euroopan keskuspankin talletuskoron ja €STR valinen ero on 10 korkopistetta.
©Suomen Pankki

Markkinakorot laskeneet kesasta lahtien

=Euribor 3 kk =Euribor 12 kk —€STR =Saksa 2 v —Saksa 10 v
%
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Lahde: ECB (European Central Bank), European Money Markets Institute (EMMI),

Macrobond Financial AB.
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Euroalueen pankkien vankat paaomapuskurit
vahvistavat rahoitussektorin kriisinkestavyytta

Furoopan pankkien vakavaraisuus, 2007-2024/I

m Kokonaisvakavaraisuussuhde, %

m Vakavaraisuussuhde ensisijaisella padaomalla, % (Tier1) ° Ydlnva kava ralsuus yll 2X V. 2024 Vrt'

® Ydinvakavaraisuussuhde, % (CET1) V. 2007
%

24 * Rahoitusvakauden riskit (ESRB):

* Geopoliittinen epavarmuus ja
kyberriskit

» Korkeat arvostustasot eraissa
omaisuuserissa, pankkisektorin
ulkopuolinen rahoitussektori saattaa
lisata riskeja

e Liikekiinteistosektorin rahoitusriskit

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025
Lahde: Euroopan keskuspankki.
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Euroalueen tyon tuottavuuskasvu on jo pitkaan jaanyt jalkeen
Yhdysvalloista — viime vuosina ero on kasvanut entisestaan

Tuottavuus tehtya tyotuntia kohti
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Lahde: BLS, BEA, Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.
*Logaritminen %-muutos  32429@ TuottQ_EA-USA
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Euroopan on paastava paremman tuottavuuden tielle

e Vaesto ikaantyy, vihreat investoinnit edellyttavat rahoitusta, julkiset alijaamat ja
velkatasot ovat suuria ja puolustusmenoja joudutaan kasvattamaan.
* Tama edellyttda vahvaa ja yhtenaista vastausta EU:Ita = Draghin raportti

* Innovaatiokuilun kurominen Yhdysvaltoihin uudistamalla innovaatioiden syntyprosessia koko
elinkaaren osalta ja parantamalla koulutustasoa Euroopassa

* Euroopan kunnianhimoisten ilmastotavoitteiden yhdistaminen teollisuuden kilpailukykyyn
e Turvallisuuden lisaaminen ja kriittisten riippuvuuksien vahentaminen

e Raportti on tarpeellinen heratys kaikille eurooppalaisille ja brutaalin rehellinen
diagnoosi Euroopan heikon kasvun ja heikon kilpailukyvyn syista.

* Rahapolitiikka voi parhaiten tukea kestavaa kasvua ja tuottavuuden noston
vaatimia investointeja turvaamalla hintavakauden.

s Ol AT | Sarman Famlis SUOMENPANKKI%‘ FINLANDS BANK 2.10.2024

Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU



9%

Vakauden puolesta,
tutkitun tiedon pohjalta.

Kiitos!
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