


Talous valmiina kasvunykaykseen

¢ Maailmantalouden elpyminen hidastui vuoden 2020 lopulla ja toipuminen voi jatkua kunnolla vasta, kun rokotukset ovat
hillinneet tartuntoja riittavasti. Teollisuus ja maailmankauppa ovat toipuneet koronakriisista palveluita nopeammin, joiden
toipuminen rokotusten myota loppuvuonna nopeuttaa talouskasvua.

« Inflaatio alkaa vahitellen virota vime vuoden pudotuksesta. Euroalueella kuluttajahintojen nousu jaa yha EKP:n
tavoitteesta. EKP pitaa politiikkansa keveana, mutta uusia merkittavia avauksia ei ole luvassa. Sama linja vallitsee
suurimmassa 0sassa maita.

*  Suomen talous notkahti vuonna 2020 selvasti muuta euroaluetta vahemman. Toipuminen kevaan pudotuksesta alkoi
kesalla, mutta hidastui selvasti talvella toisen aallon myota. Elpyminen vauhdittuu kuitenkin uudelleen rokotusten
hillitessa tartuntoja.

«  Suomen kasvuspurtti jaa silti verrattain lyhyeksi, ja vuoden 2022 aikana kansantuotteen kasvu palaa verkkaiselle
potentiaalin mukaiselle kasvu-uralle. Hyvan kasvuperinnon vuoksi keskimaarainen kasvu vuonna 2022 on kuitenkin
verrattain vahvaa.

« Koronapandemia on koetellut voimakkaimmin palvelualoja. Teollisuuden ja rakentamisen kehitys ei ole samalla tavoin
karsinyt suoraan terveystilanteesta kuin palveluiden kulutus ja vienti. Elpymiselle onkin keskeista, miten palvelut
kehittyvat.

» Riskit ennusteessa ovat tasapainossa. Elvytyksen, kertyneiden saatojen ja pandemian vaistymisen seurauksena kulutus
voi elpya nopeasti. Vastaavasti pandemian pitkittyminen voisi hidastaa toipumista, ja heikentaa nakymia

pidempiaikaisestikin.
P )
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Virusmutaatio haastaa, mutta rokotukset alkaneet

Havaitut Covid19-tartunnat suhteessa milj.
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Koronaviruksen leviamiseksi asetut rajoitukset ovat
paasaantoisesti johtaneet koronavirustartuntojen laskuun,
mutta helpommin leviava uusi mutaatio viruksesta voi
kasvattaa tartuntoja lyhyella aikavalilla (vrt. Iso-Britannia).

Rokotukset virusta vastaan ovat alkaneet. Rokotukset alkavat
parantaa tartuntatilannetta vasta myohemmin kevaalla, johon
saakka virus leviaa aaltomaisesti rajoitusmuutosten mukana.

Rokotusten eteneminen on keskeinen ajuri taman vuoden
talouskehitykselle. Jos kesalla ei saavuteta hyvaa suojaa virusta
vastaan, muuttuu talouskuva nykyisesta heikompaan
suuntaan.
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Maailmankauppa palautunut kriisia

edeltaneelle tasolle

Maailmankauppa ja teollisuuden ostopaallikkoindeksi
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Maailmankauppa on toipunut kriisia edeltaneelle tasolle.
Tama johtuu paljolti Kiinan ja nousevien talouksien
nopeasta palautumisesta kriisista seka
kestokulutustavaroiden hyvasta kysynnasta. Nopean
elpymisen jalkeen elpymisen vauhti maltillistuu.

Koronakriisista elpyminen onkin tapahtunut teollisuuden
vedolla ja indikaattorimateriaali viittaa elpymisen
jatkumiseen. Palvelut tulevat elpymaan koronan
maaraamassa tahdissa, jolloin palveluissa elpymisen
odotetaan kiihtyvan vuoden jalkimmaisella puoliskolla.

Kaiken kaikkiaan, maailmantalouden ennatyksellisen 3,5 %
supistumisen jalkeen viime vuonna maailman BKT:n

ennustetaan kasvavan 5,6 % kuluvana vuonna ja 3,8 %
vuonna 2022.
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Kilnan talous kasvoi vuositasolla koronasta huolimatta

Kiinan BKT ; . . . . .
175 « Kiina on suurista talouksista ainoa, joka kasvoi viime

vuonna, ja kasvua kertyi 2,3%. Tana vuonna Kiinan
150 elpyminen jatkuu ja kasvu palaa menneilta vuosilta
12,5 totutumpiin lukemiin kasvun ollessa 8 %. Ensi
vuonna Kiinan talouskasvu tasaantuu 5,5 %:iin.

10,0
> 75 « Elpymista on vetanyt investoinnit, joita on tuettu
g merkittavasti julkisella elvytyksella. Yksityisen
g 5.0 kulutuksen elpyminen on sen sijaan ollut heikompaa,
i 2,5 ja vahittaiskaupan luvut ovat olleet huonoja.

0.0 « Kiina esitteli uuden viisivuotissuunnitelman.
25 Varsinaista kasvutavoitetta ei ole kerrottu, mutta
50 tavoitteena on kuitenkin vuoteen 2035 mennessa
’ nousta asukasta kohden mitatulla BKT:lla

-7,5 kohtalaisten kehittyneiden maiden joukkoon.
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USA:ssa luvassa vahvaa elpymista rokotusten jalkeen
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Yhdysvalloissa BKT harppasi kolmannella kvartaalilla ison
askeleen ylospain, mutta kuilun reunalle jai matkaa yha
noin kolmannes pudotuksesta. Kasvaneet
koronavirustartunnat hidastavat elpymista, mutta
rokotusten tukemana kasvu kiihtyy myohemmin vuoden
aikana. BKT:n ennustetaan supistuneen viime vuonna 3,6
% ja kasvavan 4,5 % ja 3,5 % vuosina 2021 ja 2022.

Palveluiden kulutus oli kolmannella kvartaalilla viela 8 %
alle vuoden 2019 lopun tason. Rokotusten myota
palvelujen kysynta paranee vuoden jalkimmaisella
puoliskolla. Teollisuuden hyva veto taas tukee elpymista
vuoden ensimmaisella puoliskolla.

Rahapolitiikka sailyy keveana, eika merkittavia muutoksia
rahapolitiikan viritykseen ei ole tana vuonna luvassa.
Finanssipoliittinen elvytys on myos vahvaa, ja tukee niin
kulutusta kuin investointeja. Elvyttavan politiikan
seurauksena talous voi elpya odotettua reippaammin
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Euroalue ylos koronakuopasta

Euroalueen BKT ja OP:n ennuste
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Uudestaan kasvaneet koronavirustartunnat
keskeyttivat euroalueen elpymisen ja BKT:n
ennustetaan supistuneen viime vuoden viimeisella
neljanneksella. Rokotusten uskotaan merkittavasti
nakyvan virustilanteessa vuoden jalkimmaisella
puoliskolla. BKT:n odotetaan supistuneen viime
vuonna 6,9 % ja kasvaneen 4,7 % seka 3,5 % vuosina
2021 ja 2022.

Palvelujen elpyminen on riippuvainen
koronavirustartuntojen kehityksesta, mutta viruksen
vaikutukset palveluihin ovat nyt kuitenkin merkittavasti
2020 kevatta pienemmat.

Euroalueella teollisuustuotanto oli marraskuussa enaa
vain 0,6 % alle kriisia edeltaneen tason. Indikaattorit
viittaavat elpymisen jatkuvan vahvana.

Euroalueen isoista maista Saksan uskotaan elpyvan
koronakriisista nopeinten ja Espanjan taas hitainten.
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Euroalueella inflaatio maltilliseen nousuun

Kuluttajahintainflaatio
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Euroalueen inflaatio oli joulukuussa -0,3 % ja ilman
energiaa seka ruokaa inflaatio oli 0,2 %. Yhdysvalloissa
inflaatio oli marraskuussa 1,1 %. Keskuspankin tarkkaan
seuraama pohjainflaatio oli marraskuussa 1,4 %.

Euroalueen hintojen laskua selittaa ALV:n laskut isoissa
euroalueen maissa ja oljyn hinnan mataluus. Hintojen
laskun ei uskota jatkuvan pidempiaikaisesti, kun ALV:n
valiaikaiset laskut poistuvat ja kohonnut oljyn hinta
valittyy energian hintaan.

Inflaation odotetaan kiihtyvan maltillisesti tulevina
vuosina euroalueella, kun o6ljyn hinnan nousu, ALV:n
palautuminen koronakriisia edeltaneelle tasolle ja
kysynnan palautuminen nostavat hintatasoa. Talla
hetkella ei ole merkkeja siita, etta inflaatio kiihtyisi

merkittavasti. Euroalueen inflaatioksi ennustaan vuodelle
2021 0,6 % ja 2022 1,0 %.
P )






EKP jaksaa elvyttaa
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EKP paatti joulukuun kokouksessa jatkaa elvyttavaa
rahapolitiikkaa ja rahapolitiikan viritys vahvistettiin
muuttumattomana tammikuussa.

Pandemian takia aloitettuja arvopaperien ostoja paatettiin
jatkaa maaliskuuhun 2022. Samalla ostojen kokoa
kasvatettiin, joskaan EKP ei ole sitoutunut mihinkaan
tiettyyn ostomaaraan. Ostojen tavoitteena on pitaa kevyet
rahoitusolot markkinoilla.

Pankeille suunnattuja edullisia rahoitusoperaatioita
(TLTRO) jatkettiin vuodella eteenpain. Lisaksi EKP teki
joukon pienempia toimenpiteita, jotka jatkavat
rahapolitiikan erittain kevytta viritysta.

Markkinoiden odotukset lyhyiden korkojen noususta
positiivisiksi ovat kaukana tulevaisuudessa.
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Euroalueen korot kimni lattiassa
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Euroalueen riskittomat korot heiluivat koronakriisin
aikana, mutta ovat sittemmin vakautuneet
negatiivisiksi. Muutokset virustartuntatilanteessa tai
talouden nakymissa eivat juuri ole nakyneet koroissa.

Korkojen reagoimattomuus johtuu osaltaan siita, etta
myos pitkien korkojen tasoon vaikuttaa vahvasti EKP:n
talletuskoron taso. Toisin sanoen, korkojen alaraja
rajoittaa myos pidempien korkojen liikkeita
euroalueella.

Euroalueen korot ovat pysahtyneet EKP:n asettamaan
tadman lattiaan (talletuskoron taso). Samalla
vuosikymmenia kestanyt pitkien korkojen lasku nayttaa
tulleen paatokseen.
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USA:ssa odotukset elpymisesta heijastuneet
pitkin korkoihin
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Euroalueen valtiolainojen korkojen lasku koronakriisin
puhkeamisen jalkeen nayttaa loppuneen. Tahan on
syyna talousnakymien vakaantuminen ja se, etta EKP
on vahentanyt velkakirja ostojaan viime aikoina. Osaa
koroista rajoittaa myos niiden alaraja.

EKP:n osto-ohjelman vahvaa vaikutusta korkoihin
kuvaa kuitenkin se, etta Italian korot ovat nousseet
vain vahan, vaikka maassa on hallituskriisi.

USA:ssa parantuneet talousnakymat yhdessa yha
kasvavan valtion velkaantumisen kanssa ovat
nostaneet pitkia korkoja. Korot ovat edelleen kuitenkin
hyvin alhaisella tasolla. Korkoja pitaa alhaalla mm.
Fed:n velkakirjojen ostot.
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Osakemarkkinoilla tasapainoilua

Osakeindeksien kehitys

170
160 * Rahoitusmarkkinat tasapainoilevat lyhyen aikavalin
Yhdysvallat, S&P 500 kasvaneiden koronariskien ja toisaalta pidemman
_ 150 aikavalin positiivisien talousnakymien valilla.
S 140 . o f | * Pidemman aikavalin positiiviset nakymat ovat
N 130 Suomi OMX Helsinki " paasaantoisesti dominoineet markkinoita, mika on
S v akynyt osakekurssien ennatystasoina. Tukea
S Y nakyny y
— 120 osakkeille on myos antanut hyvin alkanut tuloskausi ja
110 alhainen korkotaso.
§ 100 * Monien teknologiaan ja vihreaan talouteen l@?tt_;_/vien
£ Euroalue STOXX yritysten osakekurssit ovat nousseet merkittavasti.
90 Joidenkin yhtididen kohdalla nousu nayttaa selittyvan
80 Hintaindekseja, omassa ennemminkin piensijoittajien laumakayttaytymisella
0 valyutassaan kuin yrityksen kasvunakymien parantumisella.
17 18 19 20 21
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Euro vakaana vuoden vaihteen jalkeen
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Euro on pysytellyt vakaana seka USA:n dollaria
etta Ruotsin kruunua vastaan vuoden vaihteen
jalkeen. Valuuttamarkkinoilla nykyinen
talousnakyma nayttaa olevan hyvin hinnoiteltu
kursseihin.

Dollarin heikentymista koronakriisin jalkeen
selittaa sen turvasatamakysynnan lasku, kun
rokote-uutiset osoittavat positiivisen
talouskehityksen suuntaan pidemmalla
aikavalilla.

|son-Britannian punta on hieman vahvistunut
markkinoilla Brexitin ratkeamisen jalkeen.
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Raaka-aineiden hinnat nousseet merkittavasti

Raaka-ainehintoja

225 175
200 150
® Maailmantalouden elpyminen nakyi erityisesti raaka-
175 125 aineiden hintojen nousuna. Tama on paljolti johtunut
= siita, etta maailmantalouden elpyminen on ollut Kiinan
g 150 Ol ok 100 G vetamaa teollisuuden elpymista.
S g * Olyn hinta on myés noussut, ja on paljolti palautunut
$125 Se koronakriisin aiheuttamasta romahduksesta. Oljyn
= , hintaa on kysynnan palautumisen ohella tukenut
100 >0 merkittavat leikkaukset sen tarjontaan. Pidemmalla
Raaka-aineet vl aikavalilla oljyn hintapaineita hillitsee se, etta oljyn
s pl. energla, vas 1 25 tarjontaa pystytaan merkittavasti nostamaan nykyisesta
% . tasosta.
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Talous elpyy — koronan kiithtyminen hillitsee
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Suomen talous supistui arviomme mukaan
viime vuonna 3,0 %, joka on selvasti vahemman
kuin kevaalla pelattiin.

Viime vuoden koronakuopan pohja osui
alkukesalle. Vuoden jalkipuoliskolla talous alkoi
elpya, joskin koronan uudelleenkiihtyminen
vuoden lopulla hieman hidasti kehitysta.
Alkuvuoden hieman tahmeamman menon
jalkeen elpyminen kiihtyy uudelleen
rokotekattavuuden kasvaessa.

Talouskehityksen riskit ovat tasapainossa.
Suurin alasuuntainen riski on rokotuksien
onnistumisessa ja taudin hallitsemisessa. Evaita
ennakoitua positiivisempaankin kehitykseen on.
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Yksityinen kulutus vakaana
koronavirustartuntojen maltillisilla tasoilla

OP:n maksukorttidatan kasvu vuoden takaa

20 ¢ OP:n maksukorttidata on suurin piirtein samalla tasolla

tammikuussa kuin viime vuonna vastaavaan aikaan.
Koronavirustartuntojen tasot ovat heilahdelleet viime
aikoina, mutta yksityinen kulutus ei juuri ole reagoinut
siihen. Voidaankin sanoa, etta koronavirustartuntojen
maltillisilla tasoilla ei enaa ole merkittavaa vaikutusta
yksityiseen kulutukseen.

15

10

* Joulukuussa korttimaksujen kasvuun aiheutti
heilahtelua juhlapyhien ajoittuminen eri viikoille kuin

Prosenttia
(4]

-10
B vikoittain vuonna 2019. Vuoden 2020 joulumyynti oli
15 1 . 3 viikon liukuva 1 kokonaisuutena kuitenkin samalla tasolla kuin vuonna
keskiarvo
o0l | 2019.
o5l | < Koronaviruksen vaikutukset kulutukseen ovat kasvavissa
maarin sektorikohtaisia. Ravintoloihin, matkailuun ja
30 vapaa-ajan palveluihin liittyvat korttimaksut ovat

l\-/l 2020 May 2020 Jul 2020 Sep 2020 Nov 2020 Jan 2021 R R .
o v ! o o an matalalla tasolla, eika elpymista ole nahty.
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Kaupan elpyminen tasaantunut kesan jalkeen

Kulutus ja vahittaiskauppa ‘ o
e Kaupan myynti kasvoi viime marraskuussa 2,4

g 7° Yksityinen kulutus % vuoden takaa liikevaihdon kasvettua 0,8 %.

g 5,0 % Kokonaisuutena korona iski kauppaan melko

S o5 L epatasaisesti, ja esimerkiksi vahittaiskaupalle

< f) viime vuosi oli hyva.

= 00 - *  Kaytettavissa olevien indikaattorien perusteella

% -2,5 tavaroiden ja palvelusten myynnin taso on

< co kokonaisuutena jo koronaa edeltaneella

© tasolla.

é 7.5 T e *  Joidenkin palveluiden, kuten matkailun ja

S 10,0 ahitta skag?an maard yleistapahtumien osalta, koronan vaikutukset

= pl. moottoriajoneuvot nakyvat kunnes rokotekattavuus on riittava ja
-125 tauti on saatu talttumaan.

08 10 12 14 16 18 20 22
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Kuluttajien luottamus vahvistui tammikuussa

Kuluttajien luottamus
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Kuluttajien luottamus vahvistui tammikuussa.
Luottamusluku oli tammikuussa -0,9 kun se
oli joulukuussa -4,6.

Luottamusindikaattori on korkeimmalla
tasollaan kahteen vuoteen.

Etenkin luottamus Suomen talouteen
kohentui. Myos muut luottamusindikaattorin
tekijat vahvistuivat, ja kuluttajien luottamus
omaan talouteen on jo vahvaa.

Kuluttajien omaa taloutta tukevat matala
inflaatio, jo ennen kriisia paaosin sovitut
palkankorotukset seka mahdollisuus
lyhennysvapaisiin. Tulevia kulutusaikomuksia
tukee todennakoisesti myos koronan aikana
vahentyneesta kulutuksesta saastoon jaaneet
rahat.
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Teollisuuden luottamus kohentul tammikuussa

Yritysten luottamus
« Teollisuusyritysten luottamus kohentui

30 tammikuussa ja oli jo hyvin lahella pitkan ajan
keskiarvoaan.
10 « Palveluyritysten luottamus on yha pitkan
2 aikavalin tason alapuolella. Luottamuksen taso
= 10 on kuitenkin kohentunut mukavasti.
% / \ * Rakennusalaan korona on vaikuttanut pelattya
N vahemman. Luottamus rakennusalalla on
-30 kuitenkin pysytellyt alamaissa ja sama kehitys
leollisuus jatkui tammikuussa.
-50
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Palveluvienti alamaissa, tavaraviennin kuoppa jai
selvasti pienemmaksi

Suomen tavara-ja palveluvienti
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Suomen viennin elpyminen on alkanut, joskin
tavaraviennin kuoppa jai lopulta maltilliseksi.
Kokonaisuutena viennin elpyminen riippuukin
palveluviennin kehityksesta.

Viime vuoden tammi-marraskuussa
tavaraviennin arvo laski 13,7 % vuoden
takaisesta. Marraskuussa tavaraviennin arvo oli
3,5 % pienempi kuin 2019 marraskuussa.

Palveluviennin kuoppa oli lopulta syvempi ja
elpyminen paasee kunnolla kayntiin vasta
koronan vaistyessa.

Vienti supistui viime vuonna kokonaisuutena 9 %,
tana vuonna vienti elpyy 8,3 % vauhdilla.
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Vaihtotase lahes tasapainossa

Kauppa- ja vaihtotase
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Suomen vaihtotaseen 12 kuukauden liukuva
keskiarvo on ollut tana vuonna lahella
tasapainoa usean alijaamaisen vuoden jalkeen.

Tavanomaisesti globaalit taantumat
heikentavat Suomen ulkoista tasapainoa. Nyt
nayttaisi kuitenkin olevan toisin, ja vaihtotase
oli viime vuonna hienoisesti yljaamainen.

Korona vaikuttaa tuntuvasti viennin lisaksi
myos tuontiin. Kauppatase oli viime vuonna
ylijaamainen ja vahvistui hieman.
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Rakentaminen tuki investointeja vilme vuonna
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Koronavirus painoi yksityisia investointeja viime
vuonna. Sen sijaan julkisten investointien
voimakas kasvu tuki investointeja
kokonaisuutena.

Rakennusinvestoinnit kestivat koronan hyvin.
Asuinrakentaminen hieman supistuu tana
vuonna. asuntomarkkinoiden hyva veto tukee
asuinrakentamista tanakin vuonna.

Kone- ja laiteinvestoinnit ovat supistuneet jo
muutaman vuoden. Tana vuonna kone- ja
laiteinvestoinnit kuitenkin kasvavat ja tukevat
investointien kasvua kokonaisuutena.

Julkiset investoinnit kasvavat vahvasti myos
tana ja ensi vuonna.

Kokonaisuutena investoinnit kasvavan tana
vuonna 2 %.
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Teollisuustuotannon kuoppa jai pieneksi

Teollisuustuotannon volyymi-indeksi  °
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Lahde: Macrobond, StatFin, DESTATIS, SCB, OP

Teollisuuden tyopaivakorjattu tuotanto ol
marraskuussa 1,6 prosenttia pienempi
kuin vuoden 2019 marraskuussa.

Esimerkiksi Saksaan tai Ruotsiin
verrattuna Suomen teollisuustuotannon
kehitys oli viime vuonna tasaisempaa,
mutta vuoden lopulla erot olivat jo
umpeutuneet.

Autoteollisuuden ongelmat kevaan aikana
nakyivat etenkin Ruotsin ja Saksan
tuotannossa, mika selittaa osin suurta
eroa kehityksissa. Etenkin Ruotsissa
elpyminen on kuitenkin ollut vauhdikasta.
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Tyomarkkinat toipumassa

Tyollisyys- ja tyottomyysaste
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Tyomarkkinat heikkenivat koronakriisin

seurauksena selvasti, mutta palautuminen on

myos alkanut ripeasti. Koronaa edeltavaan
tilanteeseen palaudutaan jo parin vuoden
sisalla.

Viime vuonna tyottomyysaste oli arviomme
mukaan 7,8 % ja tyollisyysaste 71,7 %.
Lahiaikoina tyollisyyden kehitys voi jopa
hieman heikentya ja tyollisyyden
kohentuminen on tana vuonna maltillista
kohentumisen painottuessa vuoden
loppupuoliskolle. Kaiken kaikkiaan
tyomarkkinoiden toipuminen on kuitenkin
normaalia nopeampaa.

Tyottomyysaste laskee tana vuonna hieman
7,7 prosenttiin. Ensi vuonna tyottomyysaste
painuu /,2 prosenttiin.
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Inflaatio kiihtyy — mutta maltillisesti

Kuluttajahintaindeksi, hyodykeryhmia

71A

Asuminen Ja energi
5“/” |

uluttajahinnat

N

% vuodentakaa

W
p !

Elintarvikkeet

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Inflaatio jai viime vuonna vain 0,4 prosenttiin.
Koronakriisi hidasti inflaatiota ja ilman
veronkorotuksia Suomessa olisi vallinnut lieva
deflaatio.

Oljyn hinnan kallistuminen viime vuodesta
nostaa inflaatiota kuluvana vuonna. Talouden
toipuessa ja kysynnan palautuessa inflaation
uskotaan kiihtyvan hieman myos muissa
hyodykeryhmissa.

Ennustamme inflaation olevan tana vuonna
keskimaarin 0,8 % ja ensi vuonna 1,0 %.

Koronan vuoksi patoutuneen kysynnan
purkautuminen voi johtaa hintapiikkeihin
kuluvan vuoden aikana. Naista piikeista ei
kuitenkaan uskota seuraavan pysyvampaa
inflaation kiihtymista.
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Asuntomarkkinoilla korona el juuri hetkauttanut

Vanhojen osakeasuntojen hinnat
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Asuntomarkkinat jatkoivat loppuvuodesta
totuttua kehitystaan. Hinnat kohosivat
kasvukeskuksissa ja hintojen erkaantuminen
jatkui.

Koronan aiheuttamasta tilapaisesta
kauppamaarien pudotuksesta huolimatta
kauppaa kaytiin lopulta viime vuonna
normaaliin tapaan.

Odotamme asuntojen hintojen nousevan tana
vuonna koko maassa keskimaarin 1,5 %.
Nousua vetaa paakaupunkiseutu ja suuremmat
kasvukeskukset.
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Julkinen vaje pienenee hitaasti

Julkisen talouden tasapaino ja velka
\ « Julkisen talouden vaje jai viime vuonna lopulta

j!'-/aljaama {vasen ast.) selvasti pelattya pienemmaksi. Toteutunut
nettorahoitustarve asettunee noin 13 miljardiin

euroon.

¢ Julkinen velka kasvoi viime vuonna 69 prosenttiin
suhteessa BKT:hen. Tana vuonna velka/bkt-suhde

nousee /0,3 prosenttiin.

« Valtion menot lisdantyivat voimakkaasti erityisesti
kasvaneiden tulonsiirtojen vuoksi. Samalla verotulot
vahenivat. Tana vuonna tilanne alkaa kohentua
talouden elpymisen myota.

% BKT:sta
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Konkurssien maara nousee viime vuosikymmen
alun tasoille — aaltoa ei nakyvissa

Konkurssien maara vuositasolla

3500,00
3000,00

2500,00

2000,00
1500,00
1000,00
500,00
0,00

N~

o

o

N

Lahde: Tilastokeskus

ara

Konkurssien ma

2008
2009
2010
2011

2012

2013

2016
2017 I
2018 I
2019 I
2020

2021
2022 I——— 1

Arvioimme, etta viime vuonna oli 750 konkurssia
vahemman kuin malliperusteisesti olisi voinut
ennakoida. 2000-luvun keskimaaraiseen vuoteen
verrattuna konkursseja oli vime vuonna 500
vahemman.

Mallin arvio vuoden 2021 konkurssien maaraksi on
noin 2800 ja vuodelle 2022 2700. Naiden paalle
tulee osa viime vuonna valtetyista konkursseista —
pahimmassa tapauksessa 750 konkurssia jakautuu
naille vuosille.

Banerjee et al. (BIS, 2020) arvioi, etta kehittyneiden
talouksien konkurssit nousevat vuonna 2021
keskimaarin 20 % vuoden 2019 tasoon verrattuna.

*  Suomelle tama tarkoittaisi noin 520 konkurssia
tavanomaista maaraa enemman (Noin 3200
konkurssia vuonna 2021)
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Suomen talouden nakymat lukuina

OP:n suhdanne-ennuste, Tammikuu 2021

Arvo, mrd. €
Kysynta ja tarjonta, maaran muutos, % 2019 2019 2020e 2021e 2022e
Bruttokansantuote 240,6 11 -3,0 3,0 2,6
Tuonti 95,9 3,0 -71 7,7 6,1
Vienti 96,7 8,0 -9,0 8,3 6,9
Kulutus 181,7 1,0 -2,8 2,7 21
- yksityinen 126,0 0,8 -4,0 3,2 2,8
- julkinen 55,6 1,4 0,0 1,5 0,5
Investoinnit 57,4 -11 -2,4 2,0 3,0
Muita keskeisia ennusteita 2019 2020e 2021e 2022e
Kuluttajahintojen muutos, % 1.0 0,4 0,8 1,0
Ansiotason muutos, % 2,1 1,8 2,5 2,0
Tyottomyysaste, % 6,7 7,8 7,7 7,2
Vaihtotase, % BKT:sta -0,2 0,1 0,1 0,2
Julkisyhteisojen ylijaama, % BKT:sta -1,0 -5,3 -4,5 -3,7
Julkisyhteisojen velka, % BKT:sta 59,3 69,0 70,3 70,8

Lahteet: Tilastokeskus ja OP
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Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

OP:n ja Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

BKT, volyymin muutos, % 2021 2022 Investoinnit, volyymin muutos, % 2020 2021
oP 3,0 2,6 oP 2,0 3,0
Suomen pankki 2,2 2,5 Suomen pankki -2,2 31
VM 2,5 2,0 VM -1,6 2,4
Etla 3,2 1,9 Etla 0,7 1,9
EU 2,9 2,2 EU 3,7 4,0
IMF 3,6 2,0 IMF

Tyottomyysaste, % Inflaatio, %
oP 7,7 7,2 OP 0,8 1,0
Suomen pankki 8,3 7,7 Suomen pankki 0,8 1,2
VM 8,0 7,6 VM 1,0 1,4
Etla 7,9 7,6 Etla 1,3 1,2
EU 7,7 7.4 EU 11 1,4
IMF 8,6 7,7 IMF 1,3 1,5
Julkaisuajat
OP 26.1. Etla 14.9. IMF 13.10.
VM 17.12. EU 5.11. Suomen pankki 15.12.
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