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Geopolitiikka varjostaa Euroopan talouskehitysta

* Lahi-ita ja globaalit |, 4
energiamarkkinat "'

e Sota Ukrainassa

e Gronlanti
* Euroopan puolustusinvestoinnit
e USA:n talous- ja kauppapolitiikka

* Kiina ja Taiwan
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Epavarmuus on jadlleen lisaantynyt — talousvaikutuksia

maarittavat kesto ja vahinkojen laajuus

Geopoliittinen riski-indeksi
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e EKP & SP: vaikutuksia
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Lédhde: Macrobond / Matteo lacoviello.

Perustuu: Caldara and lacoviello (2022), “Measuring Geopolitical Risk,” American Economic Review.
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Sota Lahi-idassa hidastaa euroalueen kasvua
ja nopeuttaa inflaatiota — mutta kuinka paljon?

EKP:n maaliskuun 2026 euroalueen BKT:n ennusteet Euroalueen inflaatio, EKP:n maaliskuun ennuste
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Lahteet: Eurostat ja EKP. 35781@EKP_BKT _skenaariot 2026 Lahteet: Eurostat ja EKP.

Padjohtaja Olli Rehn | Suomen Pankki

Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU SO atias 2Ry Eonisranns BANK 13.5.2026

T




Kriisit eivat ole sisaruksia keskenaan

* Geopoliittiset shokit monimutkaisia:

i — g nostavat energiahintoja, mutta myos
rommint o ent skl ok ast) lisaavat epavarmuutta, vahentavit
1y Aeerien kontribuutio Yt infioatioon X Dollaria/tynnyri 12 kysyntaa ja siten heikentavat talouskasvua.
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::Etzzikll?l::gstat EKP ja Intercontinental Exchange. 32426@YKHlkont_&ljy ° Mlta Opittavaa on hiStOriaSta, etenkin

vuosien 2022 ja 2011 koronnostoista?
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Energiasokin voimakkuus, kesto ja valittyminen
laajemmin inflaationakymiin keskeisia tekijoita

Euroopan energian hinnat Inflaatioswapeista johdetut inflaatio-odotukset euroalueella
=Brent-raakadljy ja futuuriura, oik. ==Maakaasu TTF ja futuuriura, vas. —1v 1v jalkeen =—1v 3v jalkeen =5v 5v jalkeen
Kaasu; EUR/MWh Oljy; USD/bbl %
500 130 3.5
450 120
400 110
350 100
300 90
250 | 80
200 70
150 ' 60
100 50
50 7 40
0 30
-50 20
-100 10 0.0
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Léhde: Bloomberg. Léhde: Bloomberg.
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EKP:n reaktiota ohjaa keskipitkan aikavalin

inflaationakyma

Markkinoiden hinnoittelema EKP:n talletuskorkoura
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Lahde: Bloomberg.
*EKP:n talletuskoron ja €STR:n korkoero oletettu 7 korkopisteeseen.
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EKP:n strategian ydin keskipitka
aikavali. Huhtikuussa pidimme korot
ennallaan.

Markkinakorot ovat nousseet
heijastaen odotuksia EKP:n
ohjauskoron suunnasta.

EKP paattaa koroista kokous kerrallaan
tuoreimpien tietojen perusteella.

Korkopaatokset perustuvat etenkin
inflaationakymiin riskeineen,
pohjainflaation dynamiikka ja
rahapolitiikan valittymisen
voimakkuus.

13.5.2026




Enta Suomi? Vieko sota ainekset talouden elpymiselta?

Suomen Pankin valiennuste, maaliskuu 2026

Epavarmuus . N Inflaatio
. Kriisi kolhii
Lahi-idan sodasta . nopeutuu
talouskasvua ja . :
sumentaa energiasokin

. uhkaa elpymista
talouden nakymia Py seurauksena

Ennuste (muutos joulukuusta), % m 2027 m

+0,6 (-0,2) +1,4 (-0,3) +1,5 (-)
Inflaatio 1,9 (+0,5) 1,5 (-0,2) 1,8 (-0,1)
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Yritysten rahoituspohja monipuolisemmaksi

* Yritysrahoitus toimii Suomessa yleisesti kohtalaisen hyvin, haasteena
suhdannetilanne.

 Toisaalta etenkin pk-yritysten rahoituksen saatavuus on kyselyn mukaan
tiukentunut = tilannetta seurattava ja tutkittava.

* Pullonkauloja oman paaoman ehtoisessa rahoituksessa: Suomi tarvitsee isompia
paaomasijoitusrahastoja ja vahvemman kotimaisen paaomamarkkinan.

e Euroopan tasolla saastamis- ja investointiunionin (SIU) edistaminen tukisi
yritysten rahoituksen saatavuutta — Ruotsi erinomainen mallimaa.
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Euroopan rakenteellisia haasteita kuluttajien varovaisuus,
energiakustannukset ja tuottavuuskasvu

Energian tuottajahintoja eri maissa

Furoalue ~USA ~Kilna =saksa =Suomi * Kotitaloudet ovat varovaisia
Indeksi, 2019 = 100 oo o e e .
250 kriisien keskella — saastaminen on
lisaantynyt selvasti viime vuosina
300
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250 . e esse  as
euroalueen teollisuutta — lisadvat
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<o kilpailukykya
100 * Heikko tuottavuuskasvu on
euroalueen kilpailukyvyn Akilleen
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Lahteet: Eurostat, BLS, China NBS. Viimeisin havainto: EA 3.2026, US 3.2026, CN 3.2026, DE 3.2026, Fl 3.2026.
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Lopuksi: Euroopan kolmoistesti

* Yhteinen puolustus - Euroopan otettava suurempi vastuu omasta
puolustuksestaan ja edistettava yhteisia investointeja ja hankintoja.

 Vihrea siirtyma — Taas uusi energiakriisi osoittaa, etta Euroopan on
edelleen vahvistettava energiatalouden iskunkestavyytta ja kilpailukykya.

* Tuottavuus - Panostetaan inhimilliseen padaomaan, syvennetaan
paaomamarkkinoita, puretaan saantelyesteita ja edistetaan innovaatioita.

* Nailla alueilla tehtavat EU:n ja jasenvaltioiden ratkaisut muovaavat
Euroopan taloudellista tulevaisuutta ja strategista autonomiaa.

* Rahapolitiikka toimii vakaalla kadella epavarmassa maailmassa.
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99 Vakauden puolesta,
tutkitun tiedon pohjalta.

Securing stability,
In science we trust.
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