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Yhteenveto

* Euroalue kyntaa syvassa taantumassa tana vuonna

 EKP:n elvyttava rahapolitiikka pitaa rahoitusolot kevyina pitkaan

* Yhteiseurooppalaiset toimet: kokonaisarvio, ei puolinaisarvio!

« Suomen kustannuskilpailukyky uhkaa heikentya uudelleen

* Elpymisvaiheessa tyollisyyden edellytysten syyta olla kunnossa

« Kasvun edellytysten ja julkisen talouden kestavyyden vahvistaminen
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Euroalueen bruttokansantuote supistuu jyrkasti

Ja alkaa toipua asteittain
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Kayran ylapuolella olevat luvut ovat vuosikasvuja, %.
Lahde: EKP:n laskelmat ja Suomen Pankki. 35781@MMS2(2004)(2)
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Keskuspankkien ja valvojien vastaukset
koronakriisiin

 Rahapolitilkkaa kevennetty uudelleen — rahoitusvakaus ja
likviditeetti

 Pankkien paaomavaatimuksia kevennetty — yllapitaa
lainoituskykya

« Keskuspankkien globaali yhteistyo dollarilikviditeetin
turvaamiseksi suotuisilla valuutanvaihtojarjestelyilla (USD
swap lines): Fed, EKP ja 4 muuta keskuspankkia, ym.

« Suomen Pankki ostanut suomalaisia yritystodistuksia
osana sijoitustoimintaansa

5% ??;
9.6.2020 | Julkinen | SP/FIVA-El RAJOITETTU 4 S O RO RTE A 3y EunosvaTeer
S

EEEEEEEEEEEE



Inflaatio hidastunut euroalueella ja
tulevatkin nakymat vaimeat
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Jalostamattomat elintarvikkeet —YKHI, yhteensa

Pohjainflaatio ===YKHI, EKP:n ennuste
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Alaerien kontribuutio YKHI-inflaatioon, %
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HUOM. Tilastointimenetelman muutos vaaristaa vuoden 2015 vuosi-inflaatiota.
Lahteet: Eurostat ja EKP. 32426 @YKHIkontrib(2)
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Heikentynyt kysynta painanut inflaationakymia

2,5

1,5

0,5

0

—— Markkinaodotukset, 1 vuoden inflaatio 2 vuoden kuluttua
—— Markkinaodotukset, 5 vuoden inflaatio 5 vuoden kuluttua
- = =SPF-kyselytutkimus, inflaatio 1 vuoden kuluttua
- = =SPF-kyselytutkimus, inflaatio 5 vuoden kuluttua

%
POV i R .--- ---------------
- R P —
’ ‘r _-' A - L] & l
[ s
g A
! AT
A
VV
2015 2016 2017 2018 2019 2020
* Painotettu kahdentoista kuukauden rullaava horisontti.
Markkinaodotukset laskettu inflaatioswapeista.
Lahteet: EKP, Bloomberg, Consensus ja Suomen Pankin laskelmat.  32426@odotusSPF(2)
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Samalla hintojen
laskun todennakoisyys
seuraavien 5 vuoden
aikana on kasvanut
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EKP pitaa rahoitusolot erittain kevyina ja tukee
siten euroalueen talouksia kriisin ylitse

« EKP paatti 18.3. pandemiaan liittyvasta == Pandemia-nataostol, PEPP
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Eurojarjes

telman rahapoliittiset operaatiot auttavat

kanavoimaan rahoitusta kotitalouksille ja yrityksille
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m Rahapoliittisista syista hallussa pidettavat arvopaperit
= Ylimaaraiset vahintaan 12 kk:n pituiset seka kohdennetut rahapoliittiset luotot
m Rahapoliittisiin operaatioihin liittyvat lyhytaikaiset luotot euroalueella

Luotto-operaatiot ja arvopaperiostot, mrd. euroa
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Lahde: EKP.
32422 @ekp_tase2
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Osa EU-maista on ajautumassa vakaviin
vaikeuksiin

* Euroopan taantuma uhkaa myos Suomea, etenkin vientia

* Monet jasenmaat ryhtyneet mittaviin finanssipoliittisiin toimiin —
kaikilla el likkumavaraa

 Tarvitaan myos yhteisia eurooppalaisia ratkaisuja: valiaikaisia,
nopeita ja riittavan suuria — kestava kehitys, digitalous

* Ehdotettu elpymisvaline toisi finanssipolitiikan kriisinhoidon
eturintamaan, rahapolitiikan rinnalle

* Pitaisiko siita tehda puolinaisarvion sijaan kokonaisarvio?

5
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Julkinen velka kasvaa uudelle tasolle tana

vuonna

Euroalueen julkinen velka
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Lahde: EKP. 39557

Ennuste: Eurojarjestelma, kesakuu 2020.
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Julkinen velka vuonna 2020

% suhteessa BKT:hen

Saksa Ranska Italia Espanja °®

Lahde: Euroopan komission ennuste,
toukokuu 2020.

Kestavan
talouskasvun
edellytysten
parantaminen:
uudistukset ja
investoinnit

Finanssipoliittisen
elvytyksen oikea
ajoitus ja
kohdistuminen
Hyvina aikoina
varauduttava
huonompiin
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Koronakriisin talouspolitiikka ja julkisen talouden
tuki: painopisteita eri vaiheissa

Kun tiukat rajoitukset Luotonanto ja
voimassa suorat tuet

Heti rajoitusten MyoOs kokonaiskysyntaa

poistamisen jalkeen tukeva elvytys

Julkisen talouden tila Kasvanut tarve
heikentynyt vahvistaa kestavyytta
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Tyollisyyden turvaaminen ja vahvistaminen
elpymisvaiheessa

* Kriisit ovat usein jattaneet pitkan jaljen tyollisyyteen
» Osa tyopaikkansa menettaneista voi jaada sivuun
* Nuoret eivat loyda paikkaansa tyomarkkinoilla

* Elpymisvaiheessa tyollistymisen kannustimien pitaa olla
kohdallaan

» Tyomarkkinaosapuolet ottivat vastuuta kriisin alussa:
lomautusmenettelyjen nopeuttamisella todennakoisesti
estettiin monta konkurssia ja valtyttiin irtisanomisilta

5
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Yritysdata: lomautuksilla on valtetty irtisanomisia

Petri Maki-Franti ja Juuso Vanhala: Yritykset vastaavat koronakriisiin tyokustannuksia sopeuttamalla. www.eurojatalous.fi

Tilanne maalis-huhtikuussa 2020 vuotta aiempaan verrattuna

Tyovoimakustannusten sopeuttamisen suuruus
Yritysten jakautuminen liikevaihdon muutoksen mukaan  yrityksissa, joiden liikevaihto on supistunut
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Jos ennusteet toteutuvat, Suomen
kustannuskilpailukyky heikkenee

Vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset
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Lahteet: Tilastokeskus, Eurostat sekda Suomen Pankin ja EKP:n kesakuun 2020 ennusteet.
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eurojatalous.fi
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Ennuste kertoo riskista, jonka
toteutumista syyta seurata

Epavarmuus tulevasta nyt suuri:

* Miten palkkakehitys sopeutuu
muissa maissa?

 Miten nopeasti taloudet
elpyvat?
Vuodenvaihteessa nakymat olivat
kokonaan toisenlaiset

Jos kustannuskilpailukyky uhkaa
heikentya, loytyyko
sopimusjarjestelman kautta
helpotusta?
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Koronakevaana pahin ei toteutunut, mutta tulevaan liittyy
paljon epavarmuutta ja turnauskestavyytta tarvitaan

* Edessa nyt toivottavasti vaihe, jossa rajoitusten purkamista
voidaan eri maissa jatkaa ja tuotanto kaantyy kasvuun

« Suomessa talouspolitiikka toiminut monella saralla, eika pahin
ole toteutunut
* Ei ole koettu suurta konkurssiaaltoa

* Irtisanomisten maara on jaanyt pelattya pienemmaksi
lomautusjarjestelman toimiessa

 Tuleva kehitys on silti epavarma
* Tuleeko epidemian toinen aalto?
« Kotimainen kysynta on elpymassa, mutta viennin nakymat heikot
 Luottotappioiden kasvun uhka
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Nyt on talouspolitiikassa saadettava kohdalleen
seka elvytysvaihe etta kestava kasvu

 Talouspolitiikan pitaa vastata onnistuneesti
* Ajankohtaiseen tilanteeseen: elvytyksen ajoitus, kohdentuminen ja mitoitus
» Tarpeeseen tukea heikentyneita pidemman aikavalin nakymia

» Keskeisia uudistukset, joilla yllapidetaan hyvinvointivaltiota

ja vahvistetaan julkisen talouden kestavyytta:

* Tyollisyysasteen nostaminen pitkajanteisesti
* Menoja hillitsevan sote-uudistuksen toteuttaminen

« Samalla edessa huomisen haasteet, mutta jo tanaan:

« Kansantalouden tuottavuuskenhitys
» Kestava kehitys ja ilmastonmuutos
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