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Euroalueen teollisuustuotannon heikkous on kestanyt jo
pitkdaan — nopeaa nousua ei ole nakopiirissa

Teollisuustuotannon kehitys heikkoa euroalueella ja etenkin Saksassa
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Euroalueen teollisuuden heikkous — suhdanneluonteista
vai pysyvaa?

* Taustalla energian hintasokki, ts. tarjontasokki Venajan hyokattya
Ukrainaan merkittava.

* Aiempi tutkimus osoittaa, etta energian hintasokki vaikuttaa viipeella
reaalitalouteen.

e Kysynta tuki teollisuustuotantoa yha v. 2022, mutta sen positiivinen
vaikutus alkoi hiipua vuoteen 2023 tultaessa (Anttonen & Lehmus
2024).

* Muut tekijat: teknologiamuutos seka kuluttajien preferenssimuutos
autoteollisuudessa, vihrean siirtyman hitaus.

e Lisaksi poliittinen, taloudellinen ja geopoliittinen epavarmuus.
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Euroalueen sahkon tuottajahinnat eivat ole palautuneet

Energian tuottajahinnat kasvaneet euroalueella selvasti muita
paatalousalueita voimakkaammin
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S&hkoén tuottajahinnat yhtenaisella viivalla ja séhkon ja kaasun tuottajahinnat katkoviivalla.
Lahteet: Eurostat, BLS ja NBS. 38240@energia(ET)
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Euroalueella sahkon ja kaasun
tuottajahinnat olivat kesakuussa 2024
vha noin 60 % vuoden 2019
keskimaaraista tasoa suuremmat.

Erityisen korkealla tasolla sahkon ja
kaasun tuottajahinnat ovat Saksassa.

Ero sahkon tuottajahinnoissa
kilpailijamaihin nahden on jattamassa
pysyvan jaljen euroalueen teollisuuden
kilpailukykyyn.
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Nelimarkka, J. & Vilmi, L.

Liiteartikkeli 1. Euroalueen tyovoiman kasvu nettomaahanmuuton

varassa

B Tyo6ikaisen vaeston kasvu ilman EU:n ulkopuolista maahanmuuttoa
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Maahanmuutto kasvattanut tyévoiman
maaraa.

lkaantyminen tulee yha enemman
nakymaan euroalueen tyémarkkinoilla

- Tyoikaisen vaeston maara
kaantyy laskuun, mutta
maahanmuutto myohentaa
kaannetta
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Anttonen, J. & Lehmus, M

Liiteartikkeli 2 Geopoliittisten yllatysten vaikutuksista:

Venadjan hyokkays Ukrainaan kiihdytti inflaatiota ja hidasti
BKT:n kasvua
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Anttonen, J. & Lehmus, M.

Liiteartikkeli 2: Geopoliitiikka vaikuttaa myos
rahapolitiikan toimintaymparistoon

* Liiteartikkeli geopoliittisten yllatysten vaikutuksista:

1. Geopoliittisen yllatyksen vaikutus inflaatioon ei yksiselitteinen vaan se
riippuu geopoliittisen yllatyksen luonteesta.

2. Epavarmuutta lisdavien geopoliittisten yllatysten vaikutus BKT:hen on
selvasti negatiivinen.

3. Se, liittyyko geopoliittiseen yllatykseen |ahinna tarjonta- vai
kysyntatekijoita, pitaa tulkita tapauskohtaisesti. Vasta sen jalkeen
voidaan arvioida geopoliittisen yllatyksen vaikutuksia inflaatioon.
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Kerola, E., Laine, O.-M. & Paavola, A.

Liiteartikkeli 3. Ranskassa ja Saksassa on erittain paljon
kiintedkorkoisia yrityslainoja

Kiintedkorkoisten yrityslainojen osuus vaihtelee merkittavasti maittain
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Huom. Kiintedakorkoisissa yrityslainoissa
keskimaarainen maturiteetti 11 v.
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Yrityslainat: osuus kannasta kesdkuussa 2024, vain yli vuoden pituiset kiinteakorkoiset lainat.
Asuntolainat: osuus uusista lainoista, keskiarvo vuosilta 2003-2024.
Lahde: EKP ja Suomen Pankin laskelmat.
42756@Chart18(2)

SUOMEN PANKK] > FINLANDS BANK 1.10.2024

EUROJARJESTELMA EUROSYSTEMET
T



Kerola, E., Laine, O.-M. & Paavola, A.

Liiteartikkeli 3:n paaviestit

e Rahapolitiikka valittyy viipeella kiinteakorkoisiin luottoihin.
* Iso osa yritysluotoista on kiintea- ja matalakorkoista velkaa, joka eraantyy vasta vuosien
paasta.
e Seurauksena koko yrityslainakannan keskikorko laskee hitaasti koronlaskuista huolimatta.
e Rahapolitiikka valittyy eritahtisesti pankkilainoihin maittain ja toimialoittain.

* Noin puolet euroalueen yrityslainoista kiinteakorkoisia, mutta osuudet vaihtelevat Suomen
alle 10 prosentista Ranskan ja Belgian yli 70 prosenttiin.

* Rahapolitiikka valittyy teollisuuteen ja rakennussektorille nopeammin kuin muille toimialoille.
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Kiitos huomiostanne!
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Tiivistelma

* Euroalueen teollisuuden heikkous on jatkunut jo pitkaan. Heikko kehitys on
suurelta osin rakenteellista, vaikka myos suhdannetekijat selittavat kehitysta.

* Tyollisyys on kehittynyt pandemian jalkeen suotuisasti. Rakenteellinen
tyottomyysaste on arviomme mukaan alentunut. Jatkossa tydvoiman kasvu
euroalueella on maahanmuuton varassa.

e Rahapolitiikka valittyy yrityslainoihin eritahtisesti maittain ja toimialoittain.
Valittymisen viipeet yrityslainoihin ovat pitkat (kuten asuntolainoihinkin).

* Rahapolitiikan ja talouden toimintaymparistda leimaavat geopoliittiset riskit.
Venajan hyokkays Ukrainaan kiihdytti euroalueen inflaatiota enemman kuin 2 %-
vksikkoa ja leikkasi BKT:sta noin 1 %. Geopoliittisten yllatysten talousvaikutuksia
pitaa tulkita tapauskohtaisesti.
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