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Kasvu jatkuu, näkymät vaimentuneet
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Suomen Pankki – Finlands Bank – Bank of Finland

Teemat

 Maailmantalouden näkymät ja riskit
– kasvu hidastumassa asteittain, riski odotettua heikommasta kehityksestä kasvanut

 Kauppapoliittisten jännitteiden vaikutuksista
– investointien lykkääntyminen voi vaimentaa kasvunäkymiä merkittävästi

 Euroalueen kasvu, työllisyys ja inflaatio
– euroalueen inflaatiopaineet vahvistuneet maltillisesti
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Maailmantalouden näkymät ja riskit
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Maailmankaupan kasvu on vaimentunut.. 
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.. ja teollisuuden luottamus heikentynyt Yhdysvaltoja 
lukuun ottamatta
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Kasvu jatkuu, mutta vaimenee
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Globaali inflaatio on kiihtynyt maltillisesti
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Kehittyvien talouksien osakekurssit ovat laskeneet

4.10.2018 Hanna Freystätter 8

70
80
90

100
110
120
130
140
150
160
170

       2016        2017        2018

Yhdysvallat: S&P 500 Kiina: Shanghai Composite

Nousevat taloudet: MSCI EM Saksa: DAX

Indeksi, 1.1.2016 = 100

Lähteet: S&P, Shanghai Stock Exchange, MSCI ja DAX.



Suomen Pankki – Finlands Bank – Bank of Finland

Italian poliittinen epävarmuus heijastuu valtionlainojen 
korkoihin
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Maailmantalouden kasvuriskit painottuvat 
heikomman kehityksen suuntaan

• Kauppapoliittisten jännitteiden lisääntyminen
• Kiinan ennustettua jyrkempi kasvun hidastuminen
• Turkin ja Argentiinan kaltaisten valuuttakriisien 

leviäminen
• Italian talouspolitiikkaan liittyvä epävarmuus
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Kauppapoliittisten jännitteiden 
vaikutuksista
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Finanssipoliittinen elvytys siivittää kasvua 
Yhdysvalloissa, mutta lisää julkista velkaantuneisuutta..
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.. ja kasvattaa Yhdysvaltojen vaihtotaseen vajetta
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Riskiskenaariot

 Skenaario 1:
– Yhdysvaltain ja Kiinan väliset tuontitullikorotukset (25 prosenttiyksikköä) koskevat 

koko kahdenvälistä kauppaa. 
– Yhdysvallat korottaa lisäksi EU:sta tuotavien autojen tulleja (25 

prosenttiyksikköä), johon EU vastaa asettamalla lisätulleja autovientiä vastaavalle 
määrälle yhdysvaltalaistuontia.

 Skenaario 2:
– Yhdysvallat korottaa koko tuonnin tulleja 10 prosenttiyksiköllä, ja sen 

kauppakumppanit asettavat vastavuoroisen 10 prosenttiyksikön lisätullin tuonnilleen 
Yhdysvalloista.
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Tuontitullikorotukset vaimentavat pahimmillaan merkittävästi 
Yhdysvaltain talouden ja myös maailmantalouden kasvua  
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Riskilaskelmien yhteenveto

 Maailmantalouden kasvu hidastuu, jos protektionistiset toimet laajenevat ja 
niiden luottamusvaikutukset osoittautuvat suuriksi.

 Lisätullit kasvattavat Yhdysvaltojen vaihtotaseen alijäämää.

 Kansainvälisten tuotantoketjujen monimutkaisuuden takia protektionistisilla 
toimilla voi olla arvaamattomia ja pitkäkestoisia seurauksia.
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Euroalueen kasvu, työllisyys ja 
inflaatio
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Euroalueen kasvun ennakoidaan hidastuvan

4.10.2018 Hanna Freystätter 18

-1.5
-1

-0.5
0

0.5
1

1.5
2

2.5
3

3.5

       2010        2012        2014        2016        2018        2020

Euroalueen BKT IMF
Euroopan komissio EKP
Consensus Forecast OECD

Prosenttimuutos vuodentakaisesta

Lähteet: Eurostat, Euroopan komissio, IMF, OECD, EKP ja Consensus Economics.



Suomen Pankki – Finlands Bank – Bank of Finland

Työllisyys on kasvanut ja yhä useampi hakeutunut 
työmarkkinoille
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Euroalueen palkkojen nousuvauhti on voimistunut
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Euroalueen inflaation odotetaan pysyvän keskimäärin alle 
2 prosentissa lähivuosina
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Pankkilainojen korot matalalla ja luottojen kasvu elpynyt

4.10.2018 Hanna Freystätter 22

1

2

3

4

2014 2016 2018

Uusien yrityslainojen keskikorko

Uusien kotitalouslainojen keskikorko
%

Lähteet: EKP ja Macrobond. 32422@antolainakorot

-5

0

5

10

15

20

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Euroalue, yrityslainat Euroalue, kotitalouslainat

Lainakantojen vuosikasvu, %

Lähteet: EKP ja Macrobond. 32422@lainakannat_pitkä
Tasesiirroista ja arvopaperistamisesta korjatut kannat.


	Kansainvälisen talouden näkymät
	Teemat
	Dia numero 3
	Maailmankaupan kasvu on vaimentunut.. 
	.. ja teollisuuden luottamus heikentynyt Yhdysvaltoja lukuun ottamatta
	Kasvu jatkuu, mutta vaimenee
	Globaali inflaatio on kiihtynyt maltillisesti
	Kehittyvien talouksien osakekurssit ovat laskeneet
	Italian poliittinen epävarmuus heijastuu valtionlainojen korkoihin
	��Maailmantalouden kasvuriskit painottuvat heikomman kehityksen suuntaan�
	Dia numero 11
	Finanssipoliittinen elvytys siivittää kasvua Yhdysvalloissa, mutta lisää julkista velkaantuneisuutta..
	.. ja kasvattaa Yhdysvaltojen vaihtotaseen vajetta
	Riskiskenaariot
	Tuontitullikorotukset vaimentavat pahimmillaan merkittävästi Yhdysvaltain talouden ja myös maailmantalouden kasvua  
	Riskilaskelmien yhteenveto
	Dia numero 17
	Euroalueen kasvun ennakoidaan hidastuvan
	Työllisyys on kasvanut ja yhä useampi hakeutunut työmarkkinoille
	Euroalueen palkkojen nousuvauhti on voimistunut
	Euroalueen inflaation odotetaan pysyvän keskimäärin alle 2 prosentissa lähivuosina
	Pankkilainojen korot matalalla ja luottojen kasvu elpynyt


<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /All

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (Coated FOGRA27 \050ISO 12647-2:2004\051)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Warning

  /CompatibilityLevel 1.6

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType true

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams false

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize false

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo true

  /PreserveCopyPage true

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo true

  /PreserveFlatness false

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments false

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages false

  /ColorImageMinResolution 300

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 300

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages false

  /GrayImageMinResolution 300

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 300

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages false

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 1200

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile ()

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<

    /ENU ([Based on 'Kirjapaino'] [Based on '[High Quality Print]'] Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)

  >>

  /Namespace [

    (Adobe)

    (Common)

    (1.0)

  ]

  /OtherNamespaces [

    <<

      /AsReaderSpreads false

      /CropImagesToFrames true

      /ErrorControl /WarnAndContinue

      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false

      /IncludeGuidesGrids false

      /IncludeNonPrinting false

      /IncludeSlug false

      /Namespace [

        (Adobe)

        (InDesign)

        (4.0)

      ]

      /OmitPlacedBitmaps false

      /OmitPlacedEPS false

      /OmitPlacedPDF false

      /SimulateOverprint /Legacy

    >>

    <<

      /AddBleedMarks false

      /AddColorBars false

      /AddCropMarks false

      /AddPageInfo false

      /AddRegMarks false

      /BleedOffset [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /ConvertColors /NoConversion

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /NA

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure true

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MarksOffset 8.503940

      /MarksWeight 0.250000

      /MultimediaHandling /UseObjectSettings

      /Namespace [

        (Adobe)

        (CreativeSuite)

        (2.0)

      ]

      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA

      /PageMarksFile /RomanDefault

      /PreserveEditing true

      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged

      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged

      /UseDocumentBleed false

    >>

    <<

      /AllowImageBreaks true

      /AllowTableBreaks true

      /ExpandPage false

      /HonorBaseURL true

      /HonorRolloverEffect false

      /IgnoreHTMLPageBreaks false

      /IncludeHeaderFooter false

      /MarginOffset [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /MetadataAuthor ()

      /MetadataKeywords ()

      /MetadataSubject ()

      /MetadataTitle ()

      /MetricPageSize [

        0

        0

      ]

      /MetricUnit /inch

      /MobileCompatible 0

      /Namespace [

        (Adobe)

        (GoLive)

        (8.0)

      ]

      /OpenZoomToHTMLFontSize false

      /PageOrientation /Portrait

      /RemoveBackground false

      /ShrinkContent true

      /TreatColorsAs /MainMonitorColors

      /UseEmbeddedProfiles false

      /UseHTMLTitleAsMetadata true

    >>

  ]

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [2400 2400]

  /PageSize [612.000 792.000]

>> setpagedevice



