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Ollyn hinta noussut selvasti lranin sodan seurauksena

150

125

100

75

USD/Barrel

50

25

0

Oljyn hinta

2005 2010
Lahde: Macrobond, ICE, OP

© OP Pohjola / OP-Julkinen

2015

2020

2025

> USA:n ja Israelin iskujen seurauksena lranin sulki

Hormuzinsalmen, mika on keskeinen 6ljyn
kuljetusreitti. Oljyn tarjonta supistui selvasti, mika
johti 6ljyn hinnan selvaan nousuun. Oljyn hinta on
noussut yli 100 dollaria barrelilta.

Kriisin seuraukset taloudelle ainakin talla hetkella
nayttavat paasaantoisesti tulevan nousseesta
energian hinnasta.

Kriisin kehitysta on vaikea ennustaa, joten paras
tapa tarkastella kriisin talousvaikutuksia on luoda
erilaisia skenaarioita kriisin kehitykselle seka oljyn
hinnalle, ja skenaarioiden avulla tarkastella kriisin
mahdollisia talousvaikutuksia.



$ barellilta, 3 kk. keskiarvo

Kolme skenaariota kriisista ja sen vaikutuksista oljyn hinnalle

> Skenaarioiden lahtokohtana on OP Pohjolan ennuste

105 __ Oliyn hinta eri skenaarioissa tammikuulta. Siina taustaoletuksena oli 6ljyn hinnan
—Daa pysyminen 65 dollarin tasolla barrelilta koko

100 - = ==Nopea rétka_!_is_u | - | ennUStEhorisontin ajan.
—— Pltk_|lttyva kf||3| \

95 |- == == ~Karjistyva tilanne l' \ 1 > Skenaariot kriisin kehitykselle ja oljyn hinnalle ovat:

> Nopea ratkaisu: Kriisi ratkeaa viikkojen sisalla ja oljyn hinta
palautuu 65 dollariin barrelilta kesaan mennessa.

> Pitkittyva kriisi: Sotatoimet jatkuvat kesan alkuun saakka ja
oljyn tarjonta palautuu suhteelllsen hitaasti. Oliyn hinta pysyy
aiemmin ennakoitua korkeammalla koko ennustehorisontin
ajan.

> Karjistyva tilanne: Sotatoimet jatkuvat yli kesan ja kriisi Lahi-
idassa eskaloituu. Oljyn hinta laskee vasta vuoden viimeisella

1 neljanneksella, ja on ensi vuoden alussa vuoden 2023 tasolla.

80 oo o P P > Skenaarioiden vaikutukset Suomen taloudelle on
laskettu VAR-mallin avulla, jossa skenaarioiden

o 0 b 05l talousdynamiikka perustuu oljyn tarjontasokkeihin. @



Kriisin pidentyessa maailmantalouden kasvu hidastuu
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> Maailmantalouden aktiviteetin tasoa mitataan
skenaarioissa maailman teollisuustuotannon
avulla. Skenaarioissa maailman teollisuustuotanto
supistuu kaikissa skenaarioissa:

> Nopean ratkaisun skenaariossa teollisuustuotanto
supistuu vain hieman ja palautuu nopeasti perusuralle.

> Pitkittyvassa kriisin skenaariossa kasvun hidastuminen
on jo selvempaa ja pitkakestoista.

> Karjistyvassa tilanteen skenaariossa maailmantalouden
kasvu hidastuu jo selvasti ja pitkakestoisesti.

> Kahdessa viimeksi mainitussa skenaariossa
maailmantalous hidastuu merkittavasti, mika
heijastuu myos Suomen talouteen viennin kasvun
hidastumisen myota. Tama on yksi kriisin
vaikutuskanava Suomen talouteen.

@



[}
o

w
oo

56

BKT, mrd €, kiintein hinnoin

Oljyn hinnan nousun hidastaa Suomen talouskasvua

BKT:n kehitys skenaarioissa
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2027

> Suomen BKT:n kehitys vaihtelee merkittavasti eri
skenaarioissa:

)

Nopean ratkaisun skenaariossa vaikutukset
talouskasvuun jaavat hyvin pieniksi.

Pitkittyvan kriisin kohdalla talouskasvu hidastuu selvasti.
Etenkin vuonna 2027 talouskasvu pysyy vain hieman
positiivisena.

Karjistyvassa tilanteessa talouskasvu lahes puolittuu
kuluvana vuonna ja ensi vuonna vaikutukset voimistuvat,
mika johtaa Suomen talouden supistumiseen.
Voimakkaat vaikutukset johtavat siita, etta

> maailmantalouden kasvu hidastuu merkittavasti ja

> EKP nostaa korkoja selvasti.

> Oljyn tarjontasokkien vaikutukset ovat suhteellisen
pitkakestoisia, jolloin vaikutukset talouteen ulottuvat
myos ensi vuoteen. Vaikutukset voivat olla
merkittavia, jos on kriisi pitkakestoinen.
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Inflaation kithtyminen jaa suhteellisen maltilliseksi

Inflaation (YKHI) kehitys skenaarioissa
I | 1 1 1

> Inflaatio kiihtyy kaikissa skenaarioissa, mutta
Data 1 suhteellisen maltillisesti:

= == Ennuste, tammikuu 2026
== == Nopea ratkaisu

—  ZPitkitya ks I > Nopean ratkaisun skenaariossa inflaatio ylittaa 2 % rajan,
= = FRansyvA fanne mutta palautuu perusuralle nopeasti, kun oljyn hinta laskee.

=- > Pitkittyneen kriisin tapauksessa inflaatio kiihtyy hieman yli
2,5 % ja pysyy vli 2 % vauhdissa koko ennustehorisontin ajan.

> Karjistyvassa tilanteessa inflaatio nousee yli 3 % ja pysyy yli
2,5 % tason koko ennustehorisontin ajan.
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==

___Inflaatio skenaarioissa > Suhteellisen maltillista inflaatioreaktiota selittaa:
I 22 ' > Talouskasvu hidastuu selvasti, mika hidastaa inflaatiota.

> Rahapolitiikka ja finanssipolitiikka on kireaa, mika estaa laaja-
alaisen hintojen nousun.

e | 1 > Skenaarioiden keskeinen ero vuosien 2022-2023
— P 1 kehitykseen on se, ettd elvyttavalla raha- ja

I Karjistyva tilanne . . ey e c e e .
v = e finanssipolitiikalla ei kiihdyteta inflaatiota.
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Kriisin pitkittyessa koroilla riski nousta
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> Korkojen perusura on markkinaodotus tammikuussa.
Skenaarioissa korkokehitys eroaa toisistaan:

> Nopean ratkaisun skenaariossa vuoden euribor nousee hieman,
mutta EKP ei kuitenkaan nostaisi ohjauskorkoaan.

> Pitkittyneessa kriisissa vuoden euribor nousee hieman yli 2,5
prosenttiin, jolloin EKP olisi nostanut kerran korkoja.

> Karjistyvassa tilanteessa vuoden euribor nousee 3 % tasolle,
mika tarkoittaisi kahta koron nostoa.

> Korkourat skenaarioissa ovat mallin “ennusteita”, eivatka
siten valttamatta vastaa toteutuvaa kehitysta. Skenaariot
kuitenkin antavat mittakaavaa mahdollisille koronnostoille,
jos niita tulee.

> Jos koronnostot jaavat pienemmiksi kuin skenaarioissa
arvioidaan, on talouskasvu lyhyella aikavalilla parempaa.
Samalla kuitenkin on riski siita, etta inflaatio on talloin
korkeampaa, jolloin talouskasvu voi pidemmalla aikavalilla
jaada hitaammaksi. @



Yhteenveto: Pitkittyessaan Lahi-idan kriisi hidastaa
Suomen talouskasvua

> Skenaariolaskelmat osoittavat, etta keskeista Lahi-idan kriisin talousvaikutuksille on kriisin
kesto. Mita pidempaan kriisi kestaa, sita enemman talouskasvu hidastuu

> Nopeasti ratkeavan kriisin kohdalla talousvaikutukset jaavat hyvin maltillisiksi. Kriisin
pitkittyminen voi johtaa maailmantalouden kasvun hidastumiseen seka korkojen nousuun,
jolloin Suomen talouskasvu hidastuisi merkittavasti, eika talouden supistumista voida sulkea
poIs.

> Inflaatio nousee skenaarioissa suhteellisen maltilliseen lukemiin ja kaytannossa kriisi heijastuu
skenaarioissa vain energian hintoihin. Jos kriisin vaikuttaa laajasti myos muihin kuin energian
hintoihin, on mahdollista, etta talousvaikutukset ovat tassa esitettya suurempia.

> Esitetyt skenaariot eivat ole itsessaan ennusteita, vaan laskelmia siita, milta ennustettu kehitys
nayttaisi, kun siina huomioidaan skenaarioiden kuvaama kehitys. Talous tulee kohtaamaan
myos muita yllattavia tapahtumia - mahdollisesti positiivisia, jolloin toteutunut talouskehitys voi
erota tassa esitetyista skenaarioista, vaikka skenaarioiden kuvaukset toteutuisivat.
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