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Maailmantalous epavarmuuksien ajassa

* Lokakuussa Kansainvalinen valuuttarahasto (IMF) ennusti maailmantalouden kasvun
olevan 2024-2026 “"vakaata mutta alitehoista”; maailmantalouden kasvu on tulevina
vuosina 3,1-3,2 % eli selvasti hitaampaa kuin ennen pandemiaa.

e G7-maista IMF ennustaa kasvun olevan selvasti nopeinta Yhdysvalloissa.

e Tahan mennessa Yhdysvaltain osakemarkkinoiden reaktio Trumpin valintaan ollut
positiivinen: odotuksia regulaation vahentamisesta ja verojen laskusta.

* Tutkijoiden arviot tullien noston ja laittomien siirtolaisten karkottamisen
talousvaikutuksista ovat selvasti negatiivisia; uskovatko sijoittajat, etta naita ei
toteuteta?

* Jos Yhdysvallat nostaa tullejaan ja muut vastaavat, kaikki haviavat; suurin haviaja
ehka Kiina.
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Euroalueen inflaatio vakautumassa 2 % tavoitteeseen
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Lahteet: Eurostat ja EKP. 32426 @YKHIkontrib2_varit
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Euroalueen tyollisyysaste noussut viime vuosina
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Tyovoimatutkimuksen lukuja (15-74-v.) 41591@Tyollkasv_tekijat
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Euroalueen talous kasvaa hitaasti ja elpyy vain vahitellen
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Rahapolitiikka on onnistunut verrattain hyvin
inflaation taltuttamisessa

Koronnostoilla saatiin inflaatio-odotukset pysymaan ankkuroituneina kahden
prosentin tavoitetasolle.

Inflaatio on hidastunut lahelle tavoitetta. Samalla talouden taantuma on valtetty
ja tyollisyys on jatkanut kasvuaan koronnostoista huolimatta.

EKP:n neuvosto on laskenut kolme kertaa ohjauskorkoaan, kesakuussa,
syyskuussa ja lokakuussa 2024. Talletuskorko on nyt 3,25 prosenttia.

EKP:n neuvosto varmistaa paatoksillaan, etta inflaatio vakautuu 2 prosentin
keskipitkan aikavalin tavoitteeseen ajallaan.
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Markkinat hinnoittelevat EKP:n ohjauskorkojen laskevan
edelleen

Toteutunut ja markkinoiden hinnoittelema EKP:n talletuskorkoura
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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
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Energiakustannukset rasittavat euroalueen teollisuutta —
tuottavuuskasvu on jo pitkaan jaanyt jalkeen Yhdysvalloista

Tuottavuus tehtyd tyétuntia kohti
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Lahteet: Eurostat ja BLS.
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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:lta = 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 ja brutaalin rehellinen diagnoosi Euroopan
heikon kasvun ja heikon kilpailukyvyn syista.

* Rahapolitiikka voi parhaiten tukea kestavaa kasvua ja tuottavuuden noston
vaatimia investointeja turvaamalla hintavakauden.
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Euroopan rahoitusjarjestelman tila on vakaa — pankkien
puskurit vahvoja saantelyn ansiosta
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Lahde: Euroopan keskuspankki.

Paajohtaja Olli Rehn | Suomen Pankki

Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU

2025

e Euroalueen pankkien tila on
sailynyt hyvana haastavassa
toimintaymparistossa.

* Pankkien puskurit kaksinkertaiset
v. 2024 verrattuna v. 2007.

* Vaatimuksiin saantelyn
keventamisesta tulee suhtautua
varauksella — vakaus ei ole
sattumaa vaan pitkajanteisen
tyon tulos.
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Tyo on kesken — pankkiunionin viimeistelyyn ja
paaomamarkkinaunionin edistamiseen saatava vauhtia

* EU on pysynyt hyvin pankkikeskeisena ja paaomamarkkinoiden integraatio on
kehittynyt hitaasti — erot paaomamarkkinoiden rakenteissa jasenmaiden valilla
ovat merkittavia.

* PMU:n kehittamisen merkitys korostuu EU:n kilpailukyvyn, innovaatioiden,
kestavan kasvun ja riskien jakamisen nakokulmasta.

* Pankit ovat merkittavia toimija myos paaomamarkkinoilla — pankkiunionin
viimeistely olennainen osa kokonaisuutta.
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Euroopan jarjestelmariskikomitean (ESRB) painopiste
kokonaisvaltaiseen rahoitusvakausriskien arviointiin

e EU:n rahoitusjarjestelman vakauden valvonnasta vastaavan Euroopan
jarjestelmariskikomitean (ESRB) saantelya uudistetaan parhaillaan.

e ESRB:n asettama korkean tason ryhma antaa vuoden loppuun mennessa raporttinsa
komitean toiminnan ja tehtavien kehittamisesta seka saantelytarpeista.

* Tarpeita toiminnan kehittamiseen on tunnistettu:

 Oleellista arvioida rahoitusjarjestelman riskeja yha kokonaisvaltaisemmin (seka pankit
etta muu rahoitussektori) ja seurata tarkasti eri toimijoiden valisia kytkentdja.

* Riskien ja kytkentojen arviointi edellyttaa nykyista parempaa tietopohjaa ja tietojen
tehokasta vaihtoa viranomaisten valilla.

e Rahoitusvakauden arviointi osaksi makrotalouden epatasapainoa koskevaa menettelya.

e Viestintaa EU:n rahoitusvakauden riskeista on tehostettava.
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Suomen talouden toipuminen on tahmeaa
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
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Suomessa tyottomyysaste kasvussa

—Tyollisyysaste, 20—64-vuotiaat, trendi (vasen asteikko)
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Suomen talouden pitkaaikaisiin ongelmiin tarvitaan
kahden karjen taktiikkaa

1. Julkisen talouden kestavyys on turvattava.

* \Velkasuhteen kaantaminen laskuun edellyttaa lisasopeutuksia seuraavalla
hallituskaudella.

e Tarvitaan yhteinen tavoite ja laaja parlamentaarinen sitoutuminen.
2. Kestavan talouskasvun evaita vahvistettava pitkajanteisesti.
 Panostukset osaamiseen ja koulutukseen

e Julkisen T&K-rahoituksen suuntaaminen pitkajanteisesti erityisesti
perustutkimukseen ja siihen perustuvaan koulutukseen

 TyOperaisen maahanmuuton sujuvoittaminen
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Yhteenveto

* Euroalueen inflaatio on vakautumassa 2 prosentin tavoitteeseen.

e EKP:n rahapolitiikka on onnistunut tehtavassaan verrattain hyvin. Vuonna 2021
uudistettu strategia on osaltaan auttanut tassa.

e Talouskasvu on vaimeaa Euroopassa ja Suomen talous on ollut taantumassa.

Hidas tuottavuuskasvu on Euroopan ja Suomen talouden Akilleen kantapaa.
e Tarvitsemme pitkajanteista tuottavuuskasvua tukevaa ja kestavaan
talouskasvuun tahtaavaa politiikkaa seka kansallisesti etta EU-tasolla.

* Panostukset sisamarkkinoiden nykyista parempaan toimintaan.
* Pankkiunionin viimeistely ja paaomamarkkinaunionin edistaminen.
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Vakauden puolesta,
tutkitun tiedon pohjalta.
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Suomen Pankin toiminta-ajatus

Suomen Pankin toiminta-ajatus

SUOMEN PANKKI ON
KESTAVAN TALOUDEN
JA VAKAUDEN RAKENTAJA
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Pidamme ylla Edistamme
hintavakautta rahoitusjarjestelman
vakautta
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Huolehdimme Tuemme
maksujarjestelman . kestavaa kasvua ja
tehokkuudesta ja Suomen Pankki on korkeaa tyollisyytta
turvallisuudesta kansallinen keskuspankki Suomessa ja EU:ssa

ja eurojadrjestelman jasen
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