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Rajoitustoimet painavat euroalueen kasvunäkymää

Å Euroopassa ovat koronatartuntojen määrät kasvaneet viime

aikoina huolestuttavasti ja monissa maissa on jälleen

merkittävästi rajoitettu liikkumista ja sosiaalisia kontakteja.

Euroalueen talousnäkymät ovat tänä vuonna myötäilleet

koronapandemian vakavuuden astetta ja uusi heikentyminen

koronatilanteessa heijastuu luonnollisesti negatiivisesti myös

talouden kasvuodotuksiin. Perjantaina julkistettujen tarkistettu-

jen tietojen mukaan euroalueen BKT kasvoi 12,6 prosenttia

edellisestä neljänneksestä. Talouden vahva elpyminen heinä-

syyskuussa on kuitenkin koronatartuntojen viime viikkojen

kasvulukujen valossa jo osittain vanhaa tietoa.

Yhteenveto:

Å Euroalueen BKT kasvoi perjantaina julkistettujen tarkistettujen tietojen mukaan Q3:lla12,6 prosenttia edellisestä neljänneksestä.

Å Q3 BKT:n myönteinen yllätys on kuitenkin nopeasti muuttunut huoleksi uudesta kasvun heikentymisestä loppuvuoden aikana, kun monessa

jäsenmaassa asetetaan uudelleen pandemian liittyviä rajoitustoimia. Optimismi koronarokotteesta ei helpota tilannetta vielä lähiaikoina.

Å Ranska on viime aikoina kokenut pahiten koronatartunnan uuden leviämisen ja maa toteutti ensimmäisenä tiukempia rajoitustoimia, mitkä

ovat jo heijastuneet ranskalaisten liikkumisen vähentymiseen ja siten talouden aktiviteettiin.

Å Vaikka teollisuuden elpyminen jatkuu euroalueella, tulee palvelusektorin vaikeudet välittymään euroalueen BKT:hen uutena supistumisena

loppuvuonna. Tasaisempi elpyminen ensi vuoden alussa voi merkitä vuoden 2021 4,4 prosentin kasvuennusteemme tarkistamista alaspäin

seuraavassa ennustepäivityksessämme.
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Rajoitustoimet painavat euroalueen kasvunäkymää

Å BKT:n supistuminen tämän vuoden aikana on aikana ollut

monessa euroalueen jäsenmaassa 4-5 prosenttia, mutta

esimerkiksi Espanjassa on koettu selvästi voimakkaampi

pudotus. Suomi on sen sijaan ollut yksi vähäisimmällä

heikentymisellä selvinnyt eurotalous. Talouden elpyminen

koronakevään jälkeen on koko euroalueella ollut vahvempaa,

kun vielä kuukausi sitten arvioitiin, mutta tämä myönteinen

yllätys on jo muuttunut huoleksi uudesta heikentymisestä

loppuvuonna ja ensi vuoden alkupuolella. Heikentymiseen

viittaa monien euroalueiden jäsenmaiden uudelleen asettamat

rajoitukset koronatartuntojen voimakkaan kasvun myötä.

Å Ranskassa tautitapaukset ovat nousseet loka-marraskuussa

voimakkaasti ja maan tartuntatapaukset ovat 1.-15.

marraskuuta käsittäneet noin 29 prosenttia koko euroalueen

tartuntamääristä (seuraavana Italia 23 prosenttia sekä Saksa ja

Espanja molemmat 12,6 prosenttia). Ranska ilmoittikin

tautitilanteen pahenemisen johdosta jo lokakuun lopussa

uusista rajoitustoimista, jotka merkittävästi rajoittavat ihmisten

liikkumista.
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Rajoitustoimet painavat euroalueen kasvunäkymää

Å Ranskan muita maita aiemmin toteuttamat toimet ovat jo

heijastuneet esimerkiksi Googlen liikkumisdataan, joka kertoo

ranskalaisten liikkumisen vähentyneen viime viikkoina selvästi

muita maita enemmän. Myös Belgia siirtyi maankattaviin

sulkutoimiin lokakuun lopussa. Lisäksi viime viikolla Itävalta

ilmoitti laajoista koko maan sulkutoimista ja muissakin maissa,

esimerkiksi Saksassa, ovat tiukemmat rajoitustoimet jälleen

harkinnassa. Kokonaisuudessaan rajoitustoimet eivät kuiten-

kaan ole toistaiseksi olleet yhtä tiukkoja kuin viime keväänä.

Nyt esimerkiksi rakennustyömaat, tehtaat ja koulut ovat monin

paikoin pidetty auki. Mikäli uudet rajoitustoimet jäävät kevään

sulkutoimia lievemmiksi myös jatkossa, jäävät myös

taloudelliset kustannukset keväistä vähäisemmiksi. Toisaalta

lievemmät rajoitukset voivat jäädä helpommin noudattamatta,

mikä puolestaan voisi viivästyttää talouden uutta elpymistä.

Å Koronarokotteesta on myös saatu lupaamia testituloksia ja

rokotteet voivatkin helpottaa tautitilannetta ensi vuoden aikana.

Vaikka optimismi tulevasta rokotteesta kohottaa mielialoja

tilanteen palautumisesta jatkossa normaalimmaksi, on

lähikuukaudet Euroopassakin edelleen selvittävä rajoittamalla

tautitapausmääriä sosiaalisia kontakteja ehkäisemällä.
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Rajoitustoimet painavat euroalueen kasvunäkymää

Å Euroalueen tiukentuvat rajoitustoimet tuntuvat myös jatkossa

erityisesti palvelusektorilla. Jo lokakuussa palvelusektorin PMI-

luottamusindeksi heikentyi alimmilleen toukokuun jälkeen

lukemaan 46,9. Viime viikolla julkaistujen euroalueen

teollisuustuotannon tilastojen mukaan tuotanto heikentyi

odotusten vastaisesti syyskuussa, mutta se aiheutui

pääasiassa huomattavasta laivojen ja lentokoneisen tuotannon

korjausliikkeestä Italiassa poikkeuksellisen vahvan elokuun

jälkeen. Teollisuustuotanto kuitenkin kasvoi muissa suurissa

jäsenmaissa eli Saksassa, Ranskassa ja Espanjassa.

Teollisuuden vastaava PMI-luottamusindeksi enteilee

teollisuuden elpymisen jatkumista edelleen. Lokakuussa

teollisuuden PMI-indeksi kohosi vahvimmilleen heinäkuun

2018 jälkeen lukemaan 54,8. Tämä ei kuitenkaan pelasta

euroalueen taloutta, sillä vaikeuksissa kamppaileva

palvelusektori on kooltaan noin nelinkertainen teollisuus-

sektoriin verrattuna.

Å Onkin todennäköistä, että euroalueen talous jälleen supistuu

vuoden viimeisellä neljänneksellä. Vaikka viime viikolla laajaa

julkisuutta saanut rokotteen läpimurto tarjoaa toivoa nopeam-

masta normalisoitumisesta tulevaisuudessa, tulee lähiajoille

olemaan vielä ominaista myös useat talouden takaiskut.

Mahdollinen tasaisempi elpyminen ensi vuoden alkupuoliskolla

ja odotettua pienempi pohjavaikutus vuodelta 2020 voivatkin

merkitä sitä, että joudumme seuraavassa tammikuun

ennustepäivityksessämme tarkistamaan alaspäin euroalueen

BKT:n 4,4 prosentin kasvuennustettamme vuodelle 2021.
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Kiinan talousaktiviteetti jatkaa elpymistään
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Å Euroalueen kuluttajaluottamus putosi lokakuussa alimmilleen

toukokuun jälkeen ja marraskuussa luottamuksen odotetaan

heikentyvän lisää, kun uudet rajoitukset ja seisokit synkentävät

kuluttajien mielialoja. Konsensusodotuksena on kuluttajien

luottamusindeksin heikentyminen marraskuussa lukemaan -17,7.

Euroalue: Kuluttajaluottamus, marraskuu (pe 20.11.) *Bloomberg

Konsensusodotus* Edellinen

Luottamusindeksi -17,7 % -15,5 %

Å Kiinasta saatiin maanantaiaamuna talousaktiviteetin tilastoja

lokakuulta, ja ne osoittivat Kiinan talouden elpymisen jatkuneen

vahvana. Teollisuustuotanto pysyi 6,9 prosentin kasvussa ja

vähittäismyynnin kasvu piristyi 4,3 prosenttiin vuoden takaisesta.

Myös kiinteät investoinnit jatkoivat toipumistaan kevään jäljiltä

viranomaisten elvytyksen tukemana ja erityisesti infrastruktuuri-

investoinnit olivat vahvistuneen kasvun taustalla.

Kiina: Talousaktiviteetin indikaattorit, lokakuu (ma 9.11.)

Vuosimuutos Toteutunut Edellinen

Teollisuustuotanto 6,9 % 6,9 %

Vähittäismyynti 4,3 % 3,3 %

Kiinteät investoinnit, YTD 1,8 % 0,8 %

Kalenteri: 16.-20.11.2020: https://www.researchonline.se/macro/calendar

https://www.researchonline.se/macro/calendar
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Viikon keskeiset tilastojulkaisut

USA:sta teollisuustuotannon ja vähittäiskaupan tilastot lokakuulta
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Å USA:ssa teollisuustuotanto laski syyskuussa, mutta lokakuussa

odotuksissa on jälleen uusi elpyminen. Konsensusodotuksena on

tuotannon kasvu 1,0 prosentilla syyskuusta. Teollisuuden ISM-

luottamus on noussut syksyn aikana vahvimmilleen vuoden 2018

jälkeen ja myös teollisuuden työtuntien kasvu enteilee hyvää

kehitystä myös itse teollisuustuotannolle.

USA: Teollisuustuotanto, lokakuu (ti 17.11.)

Konsensusennuste* Edellinen

Vuosimuutos -7,3 %

Kuukausimuutos 1,0 % -0,6 %

*Bloomberg

USA: Vähittäismyynti, lokakuu (ti 17.11.)

Konsensusennuste* Edellinen

Vuosimuutos 5,4 %

Kuukausimuutos 0,5 % 1,9 %

*Bloomberg

Kalenteri: 16.-20.11.2020: https://www.researchonline.se/macro/calendar

Å Vähittäiskaupan myynti kasvoi syyskuussa nopeinta vauhtiaan

kolmeen kuukauteen. Vähittäiskauppa onkin toipunut hyvin korona-

pandemian väliaikaisesta pudotuksesta. Lokakuussa kasvuvauhdin

odotetaan kuitenkin hidastuneen koronatartuntamäärien kasvun

myötä ja tähän viittaavat myös erilaiset liikkuvuusdatat esimerkiksi

ravintola-asioinnin osalta sekä myös kuluttajien heikko luottamus.

https://www.researchonline.se/macro/calendar







