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Koronavirus painaa maailmantalouden ainakin
valialkaiseen taantumaan

» Koronaviruksella on jo ollut dramaattinen vaikutus Kiinan talouteen. Muut maat seuraavat &akkijarrutusta
muutaman viikon viiveella. Rahoitusmarkkinoiden voimakkaat liikkeet kertovat talouden toimitusketjujen
haavoittuvuudesta ja mahdollisesta halvaantumisesta pandemian vastaisen taistelun vuoksi.

 Erityisen vakavasti korona vaikuttaa kuluttajapalveluihin, jotka ovat tyo6llisyyden ja globaalin
kulutuskysynnén kannalta erittéain merkittava sektori.

» Koronaviruksen vuoksi monia kulutuspaatoksia perutaan tai lykataan. Osittain naita paatoksia tehdaan
konkreettisen tartuntariskin tahden, osittain varovaisuussyista kaiken varalta. [Imio tekee koronan
kayttaytymisvaikutusten arvioimisen hankalaksi ja lisda huomattavasti talouden alasuuntaisia riskeja.

« Pahimmillaan "varmuuden vuoksi” -ilmi¢ johtaa varsin klassiseen taantumadynamiikkaan: yksilon kannalta
jarkevéa varovaisuus summautuu kansantalouden tasolla kulutuskysynnan pudotukseksi, jota pahimmillaan
seuraa tyottdmyyden kdantyminen nousuun ja kysynnan alentuminen entisestaan.

» Talouspolitiikan tehtavana on pyrkia estamaan tallainen talouden itsedén ruokkiva negatiivinen kierre.
Keskuspankit ovat jo toimineet ripedsti ja mittavasti. Suurin epavarmuus on nyt: mikali tavara ei liiku tai
edes valmistu tai jos ihmiset eivat kykene kuluttamaan palveluja, suurikaan elvytys ei nopeasti auta.

» Talouden ennustettavuus on talla hetkella erittain heikko. Paaosa makrotalouden tunnusluvuista kuvaa
edelleen tilannetta ennen koronaviruksen puhkeamista ja voi kestaa parikin kuukautta, ennen kuin
talousvaikutusten todellinen mittaluokka alkaa selvita.
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Mita voidaan tehda?

» Alkuvaiheessa tarkeinta on jakaa tietoa ja ohjeita,
hillitd viruksen leviamista seka vahvistaa
hoitokapasiteettia.

» Kysyntavaikutusten pahentuessa tullaan
enenevassa maarin kayttamaan finanssipoliittista
elvytysta seka erilaisia yrityksia tukevia
tasmatoimia.

» Rahapolitikan paaasiallinen tehtava on turvata
markkinoiden likviditeetti ja yritysten rahoituksen
jatkuvuus seka pyrkia vahvistamaan tulevaisuuden
odotuksia.

» Talouden toimintahairidita voitaisiin lievittda myos
purkamalla kauppasodassa asetettuja tulleja ja
muita kaupan esteitd seka lievittamalla
pankkijarjestelméan saantelya.
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Maallmantaloud

en suhdannekuva oli kirkastumassa, mutta

koronavirus kaansi tilanteen paalaelleen — Kiinan esimerkki

OSoOittaa, etta is

Ku palvelualoille on teollisuuttakin syvempi
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—Maailman BKT (pl. USA, markkinavaluuttakurssein painotettu), vuosimuutos, %, vas

— Palvelut —Teollisuus

OECD-indikaattorit eivat viela huomioi koronaviruksen PMI-ostopaallikkdindeksit seuraavat teollisuuden ja palvelualojen trendia (kysely yrityksille).

vaikutusta

Ne toimivat hyvina indikaattoreina talouskasvusta:
PMI > 50 : sektorin odotetaan kasvavan, PMI < 50: sektorin odotetaan supistuvan
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Fed ja Englannin keskuspankki tekivat harvinaisen
"hatakoronlaskun” — EKP:lta laaja elvytyspaketti

* Fed on tehnyt jo kaksi "hatakoronlaskua” (-0,50 ja -1,00
%-yksikk6d) ja painanut korot kaytanndssa nollaan

- Fed lisaksi tukee voimakkaasti rahamarkkinoiden
likviditeettid ja aloittaa arvopaperiostot uudelleen

» EKP jatti politikkakokouksessaan 12.3. ohjauskorot

ennalleen, mutta ilmoitti lukuisista muista elvytystoimista:

- EKP turvaa pankkien likviditeetin riittavyytta; pankit
voivat lainata rahaa uusista LTRO-operaatioista
aiempaa edullisemmin, nyt -0,50 %:lla.

- EKP tukee reaalitalouden rahoitusta tekemalla TLTRO-
ohjelmista entista houkuttelevampia; pankkien
kanavoidessa rahoitusta yrityksille, pankit saavat
EKP:Ita rahaa -0,75 %:lla.

- EKP kasvattaa arvopaperiostojen maaraa 120
miljardilla eurolla vuoden loppuun mennessa

- Liséksi EKP:n pankkivalvonta kevensi valiaikaisesti
pankkien sdantelya

| S
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Korkomarkkinat signaloivat talouden voimakasta jaahtymista

Valtion 10 vuotinen lainakorko
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Markkinat ennakoivat korkojen — myos pitkien — pysyvan
negatiivisina ainakin vuosikymmenen puolivaliin asti
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Osakemarkkinat laskeneet rajusti — koronan lisaksi oljyn
hinnassa nakyy Saudi-Arabian ja Vengjan valtapeli

Osakemarkkinat, kokonaistuottoindeksit, 1 vuosi
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Suomen talouden nakyma

« Suomen talouden kasvunakyma on lyhyessa ajassa oleellisesti heikentynyt. Muutoksen
taustalla on erityisesti kaksi tekijaa: 1) koronaviruksen puhkeaminen ja 2) talouskasvun
ennakoitua voimakkaampi jdahtyminen viime vuoden lopulla.

» Kotimaassa rakentaminen on myds muuttumassa kasvun ajurista taloutta hidastavaksi tekijaksi.

» Olemattoman ennustendkyvyyden vuoksi Kuntarahoitus ei paivitd maaliskuussa Suomen
talouden numeerisia ennusteita.

» Talla hetkella nayttaa todennakadiselta, etta Suomen BKT supistuu ainakin vuoden 2020
alkupuoliskolla. Mikali koronaviruksen aiheuttamat kayttaytymisvaikutukset laantuvat
loppukevaan aikana, tuotantomenetyksia voidaan vuoden jalkipuoliskolla osittain kuroa takaisin.

o Valiaikaiseksikin jaava korona-hairio yhdistettyna viime vuoden negatiiviseen kasvuperintoon
riittaisi jo painamaan kuluvan vuoden talouskasvun kutakuinkin nollaan. Taantuman riski on
todellinen ja on varauduttava myos ty6ttomyyden nousuun.

« Kasvunakyman jadhtyminen on kunnille ja koko julkiselle taloudelle merkittava riskitekija.
Koronavirus lisda tilapaisesti julkisen talouden kustannuksia ja kasvun nopea hidastuminen
heikentda verotulojen kertymista.
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Vuoden 2019 kasvuilluusio havisi akillisesti, kun
alkuvuoden BKT-lukuja korjattiin alas ja Q4 osoittautui
alustavassa arviossa erittain heikoksi

1,50 -
1,25 -
1,00 -
0,75 -

0,5

o

0,2

(]

0,0

o

-0,50 -

0,75~

Q3 Q4

2017

mSyomi®Euroalue

Q1

.Qz.

Q3
2018

a4

a1

Q2

.Qg.

2019

-0,25 -

-

kehityksen profiili 2019 ja tietojen tarkentuminen
Q4/2018 = 100
102,3 -
102,0 -
101,8 -
101,5 -
101,3 -
101,0 -
100,8 -
100,5 -
100,3 -
100,0-

Ql Q2 Q3 Q4
2019

- -Uusin arvio 2019 keskiarvosta - - Aiempi arvio 2019 keskiarvosta

—Tilastokeskuksen uusin julkistus Q1-Q4/2019

—Tilastokeskuksen ed. julkistus Q1-Q3/2019 + KuRa:n aiempi arvio Q4/2019



11

Copyright Kuntarahoitus

16.3.2020

Kuntarahoitus

1 -

Risteilyalustoimitus pullisti nettoviennin kasvu —
kontribuutiota loppuvuonna, mutta yleisesti ottaen
tavaraviennin nakyma heikentynyt jo ennen koronaa
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Rakentaminen muuttumassa kasvun jarruksi
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Tyollisyyskasvu ylittanyt odotukset, mutta koronaviruksen
valkutuksesta tyollisyystilanne saattaa nopeastikin heiketa

64v.), kausitasoitettu trendi

Sipilan hallituksen tavoite 72%
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lkaantyvassa taloudessa tyollisyysaste el ole kovin hyva
mittarl hyvinvoinnin rahoituspohjan vahvuudelle —tyollisten
vaestosuhde voli laskea, vaikka tyolllsyysaste nousisi

aaaaaaaaaaaaa
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Suhdanneongelmat ikava lisa kuntien rakenteellisten
haasteiden jatkoksi

Rakenteelliset haasteet TOP-3
1. lkadantyminen lisaa kalliiden palvelujen kysyntaa
- Vanhushuoltosuhde heikkenee voimakkaasti

- Sote-henkilokunnan tarve kasvaa seuraavan 10-20 vuoden aikana

2. lkarakenteen muutos aiheuttaa voimakasta sopeutustarvetta kuntien
palvelurakenteeseen

3. Epasymmetrinen muuttoliike rapauttaa muuttotappiokuntien veropohjaa
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Kuntien ahdinko kdantanyt koko julkisen talouden
heikkenevalle uralle — velkasuhde voi alkaa nousta jo 2020

Paikallishallinto, nettoluotonanto (rullaava vuosisumma)
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Kuntatalouden heikkenemisen paasyyna toimintamenojen
ja investointitarpeiden kasvu

Kuntatalous = Manner-Suomen kunnat ja kuntayhtymat
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Vastuuvapauslauseke

Kuntarahoitus on laatinut taman esityksen. Sen tiedot perustuvat esityksen
laatimishetken tilanteeseen ja voivat muuttua ilman erillista ilmoitusta.
Kuntarahoituksella ei ole velvollisuutta paivittad, muokata tai taydentaa julkaisua.
Esitysta ei ole laadittu erityisesti kenellekdan henkil6lle tai yhteisolle. Mitdan siina
olevaa ei voli tulkita sijoitusneuvoksi tai tarjoukseksi ostaa tai myyda arvopapereita.
Tama esitys on tarkoitettu ainoastaan alkuperaisen vastaanottajan kayttoon, eika
esitysta tai sen osaa saa kayttaa tai kopioida ilman Kuntarahoituksen lupaa.

Tata esitysta tai sen kopioita ei saa levittaa Yhdysvaltoihin eika yhdysvaltalaisille
vastaanottajille vastoin Yhdysvaltain laissa asetettuja rajoituksia. Myds muiden
maiden lait ja sadnnokset voivat rajoittaa taman esityksen levittamista.
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