


Vakaata tai elpyvaa kehitysta epavarmoissa tunnelmissa

* Maailmantalouden kasvunakyma on vakaa tai jopa paraneva lukuisista epavarmuuksista
huolimatta. Nousseiden tullien vaikutus nayttaisi jaavan pelattya pienemmaksi. Geopoliittinen
epavarmuus pitaa silti ylla epavarmuutta.

 Euroalueen BKT kasvoi vime vuonna 1,5 %, mika hieman ylitti odotukset. Viimeisen
neljanneksen kasvu edellisesta neljanneksesta oli 0,3 %. Suhdanneindikaattorit viittaavat
kasvun pysyvan nykyisella tasolla lahiajat. Talouskasvun ennustetaan olevan 1,3 % tana ja ensi
vuonna eli lahella vime vuoden tasoa.

* |nflaationakymat ovat vakaasti kahden prosentin tuntumassa. EKP vaikuttaa olevan
tyytyvainen nykyiseen tilanteeseen, eika koe paineita muuttaa korkoja suuntaan tai toiseen.
Vakaan kehityksen odotetaan jatkuvan ainakin lahiajat.

* Ennakkotietojen mukaan Suomen BKT kasvoi 0,6 % edellisesta vuosineljanneksesta vuoden
viimeisella neljanneksella. Tama vahvistaa nakemysta, etta Suomen talous on vahitellen
elpymassa ja paasee pidemman ajan odotettua keskiarvovauhtia vahvempaa nousuun tana
vuonna.

* Talouden riskit ja mahdollisuudet vaihtelevat liki paivittain. Ne ovat silti tasapainossa
perusennusteen ymparilla.
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Maailmantaloudessa lupaava lahto talle vuodelle

Maailmankauppa
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Lahde: Macrobond, CPB, IMF, OP
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2023

2025

¢ Maailmantalouden kasvunakyma on vakaa tai jopa

paraneva lukuisista epavarmuuksista huolimatta.
Monilla talousalueilla kasvu oli loppuvuonna
ennustetun mukaista tai jopa hieman parempaa.
Nousseiden tullien vaikutus nayttaisi jaavan pelattya
pienemmaksi.

Lisaksi kuluvan vuoden alussa maailmantalouden
indikaattorit ovat olleet edelleen hyvalla tasolla ja
kehittyneet odotuksia paremmin.

 Alku vuoden datapisteet vahvistavat kasitysta, etta

maailmantaloudessa suurin piirtein keskimaarainen
kasvu jatkuu. Yhdysvaltojen muuttunut kauppa- ja
ulkopolitiikka pitaa kuitenkin epavarmuutta ylla ja nain
heikentaa muuten suhteellisen hyvaa nakymaa.



Yhdysvalloissa tyomarkkinoilla hyytymisen merkkeja

Yhdysvaltain BKT:n muutos
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Yhdysvaltain talous kasvoi viime vuonna jokseenkin
kuluvan vuosituhannen keskiarvovauhtia. Talouskasvun
veturi oli viime vuonna yksityinen kulutus seka yritysten
investoinnit. Kulutuksen kasvu nojasi osin saastamisen
laskuun verrattain matalalle tasolle.

Talouskasvun ennakoidaan olevan keskimaarin hieman
viime vuotta vahvempaa. Tilannekuvan hahmottamista
vaikeuttavat hallinnon suluista johtuvat tilastoviiveet ja
puutteet. Kvartaalittaisissa kasvuluvuissa on
odotettavissa poikkeuksellisia vaihteluita.

Talouskasvun painottuminen tuottavuuteen nakyy
vaisuina tyomarkkinalukuina, mika myos kuvastaa
taloustilanteen eriytymista.

Inflaation hidastuminen ja tyollisyyden verkkainen kasvu
puoltavat rahapolitiikan keventamista. Fed laskeekin
todennakoisesti ohjauskorkojaan yha vuoden kuluessa.



Kilnan talous ilmoitetulla uralla

Kiinan BKT + Kiinan talous on kasvanut hallinnon tavoitteen mukaista 5
prosentin vauhtia. Kasvua tukivat viime vuonna
20 voimakkaat elvytystoimet, joiden vaikutus on kuitenkin
15 vahentynyt vime kuukausina.
= + Kiinan vienti oli hyvassa vedossa, vaikka tullikiistat
@ 10 Yhdysvaltojen kanssa ovat yha avoinna. Vienti
T 5 Yhdysvaltoihin vaheni selvasti, mutta Kiina on onnistunut
S loytamaan uusia vientimarkkinoita. Etenkin vienti Afrikan
>0 maihin on kasvanut selvasti.
L
5 + Tana odotamme talouden kasvavan noin 4,5 prosentin
vauhdilla, joka vastaa karkeasti hallinnon tavoitetta. Mikali
-10 kauppasuhteet Yhdysvaltojen kanssa paranevat, voi kasvu
yllattaa positiivisesti. Myos alasuuntaisia riskeja on
00 05 10 15 20 25 runsaasti, mutta on todennakoista, etta kasvu pidetaan
Lahde: Macrobond, NBS, OP tavoitteessa lahes keinolla milla hyvansa.
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Euroalue kasvoi odotuksia paremmin

Euroalueen BKT:n kasvu
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« Euroalueen BKT kasvoi vime vuonna 1,5 %, mika

hieman ylitti odotukset. Viimeisen neljanneksen kasvu
edellisesta neljanneksesta oli 0,3 %.

Suhdanneindikaattorit viittaavat kasvun pysyvan
nykyisella tasolla lahiajat. Osaindikaattoreista kehittyy
positiivisesti, kun osan kehitys on taas heikkoa.
Puolustusmenojen nousu ja vahva tyomarkkina
yllapitavat kasvua euroalueella, mutta evaita kasvun
merkittavampaan kiihtymiseen ei kuitenkaan ole. Vienti
ja kulutusnakymat ovat edelleen maltilliset.

Talouskasvun ennustetaan olevan 1,3 % tana ja ensi
vuonna eli [ahella viime vuoden tasoa.



Inflaatio hidastui euroalueella alle kahden prosentin
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Lahde: Macrobond, BEA, BLS, Eurostat, OP
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 Euroalueen inflaatio oli tammikuussa 1,7 % ja

ilman energian seka ruuan hintoja mitattava
pohjainflaatio oli 2,2 %. Yhdysvalloissa inflaatio oli
joulukuussa 2,7 %. Keskuspankin tarkkaan
seuraama pohjainflaatio oli marraskuussa 2,8 %.

Euroalueella inflaatio on hidastunut alle
keskuspankin tavoitteleman kahden prosentin
vauhdin. Inflaation hidastuminen on kuitenkin
valiaikaista ja hintojen nousuvauhdin edelleen
uskotaan pysyvan kahden prosentin tuntumassa
hieman pidemman aikavalin tarkastelussa.

USA:ssa inflaatio on jatkanut vakaana hieman yli
keskuspankin tavoittelernan vauhdin. Heikentyva
tyomarkkina kuitenkin hidastanee inflaatiota
kuluvan vuoden aikana.



Maailmantalous lukuina

Osuus™, %
BKT:n kasvu maailmalla 2023 2024 2025e| 2026e 2027e
Maailma 100,0 3,3 3,1 3,1 3,1
USA 15,6 2.8 2,1 2,5 2,2
Euroalue 11,9 0,8 1.4 1,3 1,3
Japani 3,8 0,2 11 0,7 0,7
lso-Britannia 2.3 11 1.4 11 1,5
Ruotsi 0,4 0,9 1,5 2,9 2,5
Viro 0,0 -0,3 0,6 3,2 2.8
Kehittyneet maat yht. 41,6 1,8 1,7 1,8 1,7
Kiina 191 5,0 5,0 45 4.5
Intia 7,6 6,5 6,6 6,7 6,8
Brasilia 2,2 3.4 2,3 2,0 2,0
Kehittyvat maat yht. 58,4 4,3 4,1 4,0 4,1

* Ostovoimakorjatut BKT-osuudet
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EKP jatkaa vakaalla linjalla

Markkinoiden korko-odotukset

« EKP piti tammikuussa ohjauskorot edelleen
4.0 ; Markkinaodotukset muuttumattomina odotusten mukaisesti. Ohjauskorot
J{ 2/2026 ovat nyt pysyneet samoina jo yli puolen vuoden ajan.
3,0 | =Tz Markkinakorkojen kannalta keskeinen ohjauskorko on
.g L - 2 =T kahden prosentin tasolla.
§ 2,0 ) ’12 Kk h « EKP vaikuttaa olevan tyytyvainen nykyiseen tilanteeseen,
o eurtbor eika koe paineita muuttaa korkoja suuntaan tai toiseen.
a 10 , Vakaan kehityksen odotetaan jatkuvan ainakin lahiajat.
3 kk euribor o .
0,0 * Markkinoiden odotukset ovat yndenmukaisia EKP:n
A:_:_; kanssa. Markkinahinnoista laskettuna markkinat
-1.0 odottavat koron nostoa vasta vuoden 2028 aikana, mika
vastaa myos kyselytutkimuksen tuloksia.

20 22 24 26 28 30 32
Lahde: Macrobond, EMMI, EKP, OP
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Korot olleet alkuvuoden ajan vakaat

Swap -korkoja

4,0 » Pidemmat korot nousivat vime vuoden lopulla

35 hieman aiempaa rivakammin ja euroalueen 10

30 vuoden swap-korko lahestyi kolmen prosentin

55 tasoa. Alkuvuoden aikana korkokehitys on ollut

2’0 vakaata.

22 15 + Talla hetkella selvaa ajuria korkomarkkinalla ei ole,
10 vaan inflaatio- ja talousnakymien vakaus heijastuu
0’5 myos korkomarkkinoihin vakaana kehityksena.

0.0  Viime vuonna nahty pidempien korkojen nousun
05 voi nahda myos markkinoiden normalisoitumisena,
10 koska naihin korkoihin liittyvat preemiot

’ (aikapalkkio) eivat ole mitenkaan poikkeuksellisen

20 21 22 23 24 25 26 korkeita.
Lahde: Macrobond, TraditionData, OP
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Valtiolainoissa suhteellisen vakaata

Valtionlainojen (10v) korkoja
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Lahde: Macrobond, U.S. Treasury, Macrobond, OP
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« Valtiolainat ovat olleet suhteellisen vakaat kuluvan

vuoden alun, vaikka geo- ja kauppapolitiikan
epavarmuus on palasi valiaikaisesti markkinoille.

Huomion arvoista on se, etta USA:n valtiolainakorot
eivat ole laskeneet markkinaepavarmuuden
kasvaessa, vaan ennemminkin on nahty hienoista
korkojen nousua. Muutokset liittovaltion kauppa- ja
ulkopolitiikassa nakertavat hiljalleen myos
markkinoiden luottamusta maata kohtaan.

 Japanissa korkotaso on noussut rivakasti vime

aikoina, ja uuden paaministerin elvytyssuunnitelmat
lisaavat painetta korkojen nousuun. Nyt viimeistaan
nollakorkojen aika on ohi myos Japanissa.



Osakemarkkimat pysahtyivat ennatystasoille

Osakeindeksien koko tuoton kehitys

Kokonaistuottoindekseja
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Lahde: Macrobond, S&P Global, Nasdag OMX Nordic, STOXX, CSI, OP
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 Alkuvuosi sujui osakemarkkinoilla paasaantoisesti

nousuvoittoisesti hyvan talous tilanteen tukemana.
Myos tuloskausi on kaynnistynyt odotusten mukaisesti
tai jopa odotuksia paremmin.

Osakemarkkinoita edelleen puhututtaa tekoalyyn
littyvat investoinnit ja erityisesti niiden alati kasvava
koko. Joidenkin vahvasti tekoalyyn panostavien
yritysten kurssi on laskenut, kun riskit investoinneissa
nahdaan suuriksi. Tama on hidastanut kurssinousua.

Gronlannin tilanteeseen liittynyt epavarmuus otettiin
suhteellisen tyynesti markkinoilla vastaan, jolloin
tilanteen purkautuminen ei aiheuttanut sen
suurempaa nostetta markkinaa.



Euro vahvistunut dollaria vastaan
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Lahde: Macrobond, Macrobond, OP
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« Euron kurssi kavi US dollaria vastaan 1,2 tasolla.

helmikuun alussa. Dollari sai kuitenkin hieman
nostetta, kun keskuspankin paajohtajaksi valittiin
kokenut keskuspankkiiri. Joka tapauksessa dollari on
heikentynyt trendinomaisesti, kun markkinoiden
epaluottamus dollarisijoituksia kohtaan on kasvanut.

Euro/dollari-kurssia tarkasteltaessa edelleen
kuitenkin ollaan suhteellisen tyypillisen vaihtelun
piirissa tarkastellaan tilannetta sitten kurssitasona tai
—muutoksina.

Ruotsin kruunu on vahvistunut euroa vasten
merkittavasti vime kuukausien aikana. Talouden hyva
tilanne on tukenut kruunua.



Metallien hintojen nousu rauhoittui

Raaka-ainehintoja

230 95 » Metallien — erityisesti kullan ja hopean — hinnat
) ovat nousseet rakettimaisesti vimeisen vuoden
S 210 85 aikana. Geopoliittinen epavarmuus ja
B 8 epaluottamus nykyista USA:m hallintoa kohtaan
S 190 75 2 osaltaan ajaa sijoituksia kohti turvasatamana
N & pidettyja jalometalleja kohtaa.
'z 170 %

* Viime viikkoina on nahty myos selvaa laskua, kun

(D)
2150 65 esimerkiksi USA:n keskuspankkiin nimitettiin
o Metallit kokenut paajohtaja.
130 55 S : :
 Oljyn hinta on pysytellyt hieman alle 70 dollarin.
tammi loka heina huhti tammi Iranin levottomuudet ja mahdollinen USA:n
23 24 o5 26 puuttuminen tilanteeseen on nosti oljyn hintaa

hieman tammikuussa.
Lahde: Macrobond, HWWI, ICE, LME, OP
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Loppuvuonna alkanut Suomen talouden elpymimen
jatkuu

BKT ja tuotannon kuvaaja ¢ Suomen talouden vuonna 2024 alkanut
elpyminen kangerteli vuonna 2025. Vuoden
115,0 lopulla talous alkoi ennakkotietojen valossa kasvaa

jalleen.

g 1125 BKT - o

< 110.0 * Ennakkotietojen mukaan BKT kasvoi 0,6 %

o ’ edellisesta vuosineljanneksesta viime vuoden

= 1075 vimeisella kvartaalilla.

_(:l 105,0 * Vuosina 2026-27 Suomen BKT kasvaa hieman

% potentiaalista vauhtiaan vahvemmin. BKT kasvaa

31025 1,5 prosenttia molempina vuosina, kun talouden

= 100.0 potentiaalisen kasvun arvioidaan olevan 1,3

. : prosenttia.
97.5 Kuukausikuvaaja

16 18 20 22 24 26
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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OP Pohjolan asiakkaiden korttimaksuissa vahva tammikuu

OP Pohjolan asiakkaiden maksukorttidatan kasvu
vuoden takaa (3 viikon liukuva keskiarvo)

« Tammikuussa OP Pohjolan asiakkaiden
korttimaksut kasvoivat arvoltaan 5,3 % vuoden

100 takaa ja kiintein hinnoin mitattuna 4,6 %.
7.5 Nimellinen Korttimaksujen kasvu kiihtyi selvasti joulukuusta.
5.0 » Korttimaksujen kasvu oli vahvaa niin palveluissa
= kuin tavaroissa, mika heijastelee kotitalouksien
& 25 hyvia mahdollisuuksia kasvattaa ainakin paivittaista
£ 00 kulutusta.
S * Vahvaa kehitysta korttimaksuissa tarvitaan
-2,5 Kiintein hinnoin kuitenkin useampi kuukausi, jotta kulutuksen
kaanteesta voidaan puhua. Joka tapauksessa
-0 korttimaksujen kehitys vuoden alussa on
tammi  touko syys  tammi touko  syys  tammi positiivinen signaali kulutuksen kehityksesta.

2024 2025 2026
Lahde: Macrobond, OP
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Kulutuksen kasvu piristyy tulojen nousun siivittamana

Kulutus ja vahittaiskauppa

Yksityinen kulutus

% vuodentakaisesta

Vahittaiskaupan maara
pl. autot 2 kkin ka

22 23 24 25
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Vahittaiskaupan maara kaantyi kasvuun viime
vuoden jalkipuoliskolla, kun kuluttajien ostohalut
alkoivat herailla alkuvuoden pudotuksesta.
Vaihtelu kaupan luvuissa on kuitenkin
voimakasta kuukaudesta toiseen.

Yksityinen kulutus polki ennakkotietojen valossa
paikallaan vuonna 2025. Kehitys parani vuoden
loppua kohti.

Kolmannella kvartaalilla yksityinen kulutus
kasvoi 0,2 ‘% edellisesta kvartaalista ja supistui
0,3 % edellisesta vuodesta.

Yksityisen kulutuksen elpymiselle on hyvat
edellytykset, silla parin vime vuoden korkea
saastamisaste mahdollistaa tuloja vahvemman
kasvun lahivuosina.



Kuluttajat luottavat omaan talouteensa, mutta
luottamus Suomen taloutta kohtaan heikompaa

Kuluttajien luottamus
15 Omaltalous|12 kkn kuluttua

Saldoluku
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Kuluttajien luottamus oli tilastokeskuksen
indikaattorin perusteella tammikuussa suunnilleen
vuoden takaisella tasollaan, ja muutokset ovat
viimeisen muutaman vuoden ajan olleet pienia.

Arviot ja odotukset omasta taloudesta ovat
kasitysta Suomen taloudesta myonteisempia.
Arvio omasta taloudesta on lievasti nousevalla
uralla.

Suomen talouden nykytila koetaan huonoksi eika
siina juuri ole paranemista. Odotukset ovat
myonteisempia, mutta eivat juuri parantuneet.

Tyottomyyden uhka koetaan yha selvasti tyypillista
korkeammaksi.

Asunnon ostoaikeet junnaavat paikoillaan hieman
10 vuoden keskiarvon alapuolella.

Ajankohdan edullisuus suurille hankinnoille on
selvalla nousutrendilla, mutta taso on yha matala.



Yritysten luottamus nousutrendilla kaikilla toimialoilla

Yritysten luottamus
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Lahde: Macrobond, EK, OP
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Yritysten luottamus on kohentunut vahitellen parin
vuoden takaisesta aallon pohjasta. Kokonaisuutena
yritysten luottamus on silti selvasti alle pitkan ajan

keskiarvon erityisesti rakentamisen heikon tilanteen
VUOKSI.

Rakentamisen luottamuksen nousu on tasaantunut,
mutta taso on noussut selvasti pohjiltaan. Pitkan
aikavalin luottamuksen tasoon on yha runsaasti
matkaa.

Teollisuuden luottamusindeksi palasi vuoden lopussa
syksyn pienen notkahduksen jalkeen pitkan aikavalin
keskimaaraiselle tasolleen ja pysyi tammikuussa
ennallaan.

Palvelusektorin yrityksissa luottamus on ollut
maltillisella nousutrendilla ja on noussut jokseenkin
viimeisimpien 10 vuoden keskiarvoon.



Vienti kasvanut riskeista huolimatta, nakyma vakaa

Suomen tavara-ja palveluvienti
25
20
15

Palvelu

%, vuosimuutos
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Maailmankaupan vahva veto tuki viime vuonna
Suomen vientia. Etenkin tavaravienti kasvoi jopa
yllattavan vahvasti tullihuolista huolimatta.

Kansantalouden tilinpidon mukainen viennin
maara kasvoi tammi-syyskuussa 3,5 %.
Tavaravienti kasvoi 6,5 %. Palveluvienti supistui
2,5 % vime vuoden vahvalta vertailutasolta.

Viennin kehitys on ollut parempaa kuin kevaalla
pelattiin ja linjassa vuotta aiemmin tehtyjen
arvioiden kanssa.

Kysyntanakymat ovat kohenevat Pohjois-
Euroopan paranevien suhdannenakymien
myota. Tammikuun tullien korotusuhkaukset
Yhdysvalloilta lisaavat hieman negatiivista riskia.
Kokonaisuutena viennin kasvun arvioidaan

jatkuvan vakaana, vaikka kauppapoliittista
epavarmuutta ei voikaan sivuuttaa.



Investointien kasvu piristymassa, tana vuonna vetoapua

julkisista investoinneista

Investointien maara
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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¢ Investoinnit kaantyivat kasvuun kevaalla ja kasvu
jatkui kolmannella neljanneksella hieman runsaan
kolmen prosentin vauhtia edellisesta vuodesta.

« Pitemman paalle parhaimmassa vireessa ovat
olleet kone- ja laite seka aineettomat investoinnit.
Kone- ja laiteinvestoinnit kasvavat tana vuonna
vahvasti osin puolustusinvestointien ajamana.

* Indikaattorit viittaavat myos rakentamisen
alkaneen hiljalleen kaantya. Jatkossa rakentamisen
nakyma vahvistuu niin asuntojen kuin muiden
talorakennustenkin osalta.



Tyottomyysaste korkealla, mutta tyollisyys selvasti
vakaampaa
Tyollisyys- ja tyottomyysaste

Tyovoimatutkimuksen mukainen tyottomyysaste oli
10.5 250 joulukuussa kausitasattuna 10,6 prosenttia.
10’0 74’0 Tyollisyys on sen sijaan ollut selvasti vakaampaa.
9’5 ’ Tyovoimaosuus eli tyollisten ja tyottomien suhde
’ 73,0 vastaavan ikdiseen vdestéon nousi korkeimmilleen
2.0 72,0 2¢ sitten vuoden 1990 alun.

8,5 71.0 ??  Jyottomyysasteen nousun taustalla olikin viime
8,0 = vuonna ennen kaikkea suhdannekehitykseen

Tyollisyysaste
(oik. aks.)

%, kausitasaus

700 8 . (red 5
7,5 o nahden runsas tyon tarjonta.

69,0 &G . .
7,0  Talouden on aiemmin pitanyt kasvaa runsaan
6,5 68,0 prosentin vauhtia, jotta tydmarkkinat alkavat elpya.
6.0 67,0 Talouden piristyessa tyollisyys alkaakin vahitellen
5.5 | lyottomyysaste 66.0 kohentua ja tyottomyys kaantyy laskuun vuosina

2026-27.
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Asuntojen hinnat vuoden alun tasolla,
paakaupunkiseudulla heikompaa kehitysta

Vanhojen osakeasuntojen hinnat

Paakaupunkiseutu
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Asuntokaupan vahvistuminen on jatkunut, joskin
aiempaa hitaammin. Kauppamaarat lahestyvat
hiljalleen tyypillisia tasojaan.

Hintojen lasku on vakautunut, mutta nousua ei ole
oikeastaan viela nahty. Kevaalla kasvanut
epavarmuus heijastui myos asuntomarkkinoille,
eika kunnollista hintakaannetta parempaan ole
nahty.

Odotamme hintojen kuitenkin kaantyvan hiljalleen
nousuun, joskin tana vuonna keskimaarin hinnat
jaavat viime vuoden tasolle.

Hinnat kaantyvat tana vuonna 2 prosentin
nousuun ja nousu kiihtyy ensi vuonna 3 prosentin
vauhtiin.



Inflaatio hidastui prosentin vauhtiin

Inflaatio Suomessa eri

hintaindekseilla
Yhdenmukaistettu * Inflaatio oli _tammikuussa p_rosgntin v_aghdi_ssa
eurooppalaisella kuluttajahintaindeksilla mitattuna.
Inflaatiota hidasti viime vuoden arvonlisaveron
noston vaikutuksen poistuminen inflaatiosta.

* Yhden prosentin inflaation voi talla hetkella
kuvaavan suhteellisen hyvin laaja-alaista hintojen
nousuvauhtia Suomessa.
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* [Inflaatio on talla hetkella hidasta, kun kulutus ei
— . kasva. Inflaation ennakoidaan yha pysyvan hitaana
-1 Kuluttajahintaindeksi tulevan vuoden aikana, kun talouskasvu on

250 21 22 23 24 25 26 suhteellisen maltillista ja tyottomyys korkeaa.
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Julkimen vaje ei pienene vuonna 2026

Julkisen talouden tasapaino ja velka

Julkinen velka, oik.

Yli-/alijadma (vasen ast.)
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* Julkinen vaje supistui hieman vuonna 2025

menojen vahennettya. Erityisesti kulutusmenot
vahenivat. Budjetoitua heikomman
talouskehityksen vuoksi vaje oli silti suurempi kuin
talousarviota laadittaessa arvioitiin.

Kuluvana vuonna julkisyhteisojen vaje pysyy
liallisena. EU:n komissio asettikin Suomen valtion
liallisen alijaaman menettelyyn. Julkinen talous
kohenee silti 2-3 aikajanteella riittavasti, jotta
menettelysta voidaan luopua. Menettelyssa
maaritellyn nettomenopolun saavuttaminen vaatii
silti uusia toimia.

OP:n ennusteessa julkisen talouden ennusteen
koheneminen on paaasiassa suhdanneluontoista,
eika rakenteellisen vajeen arvioida kohentuvan
vuosina 2026-27 olennaisesti.



Suomen talouden nakymat lukuma

OP:n suhdanne-ennuste, tammikuu 2026

Arvo, mrd. €
Kysynta ja tarjonta, maaran muutos, % 2024 2024 2025e 2026e 2027e
Bruttokansantuote 276,0 0,4 0,2 1,5 1,5
Tuonti 114,7 -0,8 2,0 5,0 3,5
Vienti 115,7 1,8 3,0 3,5 3,7
Kulutus 213,2 0,5 -0,5 0,8 1,0
- yksityinen 141,2 -0,2 0,0 1,5 1,5
- julkinen 72,0 2,0 -1,5 -0,5 0,0
Investoinnit 60,9 =50 1,0 7 7,0 3,0
Muita keskeisia ennusteita 2024 2025e 2026e 2027e
Kuluttajahintojen muutos, % 1,6 0,3 1,2 1,9
Ansiotason muutos, % 3,1 3,0 3,5 3,0
Tyottomyysaste, % 8,4 9,8 10,0 9,6
Vaihtotase, % BKT:sta -0,4 0,8 0,1 0,2
Julkisyhteisojen ylijaama, % BKT:sta -4,4 -4,0 -4,0 -3,5
Julkisyhteisojen velka, % BKT:sta 82,4 88,2 90,1 91,3

Lahteet: Tilastokeskus ja OP
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OP:n ja muiden ennustajien ennusteita

OP:n ja Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

BKT, volyymin muutos, % 2026 2027 Investoinnit, volyymin muutos, % 2026 2027
oP 1.5 1.5 OP 7.0 3.0
Suomen pankki 0.8 1.7 Suomen pankki 6.8 2.8
VM 11 1.7 VM 6.7 41
Etla 1.4 1.2 Etla 5.7 33
EU 0.9 1.2 EU
IMF 1.3 13 IMF

Tyottomyysaste, % Inflaatio, %
oP 10.0 9.6 oP 1.2 1.9
Suomen pankki 9.9 9.3 Suomen pankki* 1.4 1.7
VM 9.5 9.1 VM 1.2 1.8
Etla 88 8.3 Etla 1.2 1.9
EU 9.3 9.0 EU* 1.6 2.0
IMF 8.6 8.6 IMF* 1.9 2.0
Julkaisuajat *YKHI
OP 22.1. Etla 17.9. EU 17.11.
VM 18.12. IMF 14.10. Suomen pankki 19.12.

© OP Pohjola / OP-Julkinen




Yhteystiedot

\ 11 4

Reijo Heiskanen Tomi Kortela Joona Widgrén
Paaekonomisti Johtava ekonomisti Senioriekonomisti
reijo.heiskanen@op.fi tomi.kortela@op.fi joona.widgren@op.fi
010 252 8354 010 252 1866 010 252 1013
X: @Reiskanen X: @KortelaTomi X: @jjwidgren

X: @0P_Ekonomistit

op.media

© OP Pohjola / OP-Julkinen



	Slide 1: Talouden näkymät Helmikuu 2026
	Slide 2: Vakaata tai elpyvää kehitystä epävarmoissa tunnelmissa
	Slide 3: Maailmantalous
	Slide 4: Maailmantaloudessa lupaava lähtö tälle vuodelle 
	Slide 5: Yhdysvalloissa työmarkkinoilla hyytymisen merkkejä            
	Slide 6: Kiinan talous ilmoitetulla uralla              
	Slide 7: Euroalue kasvoi odotuksia paremmin   
	Slide 8: Inflaatio hidastui euroalueella alle kahden prosentin  
	Slide 9: Maailmantalous lukuina
	Slide 10: Rahoitusmarkkinat
	Slide 11: EKP jatkaa vakaalla linjalla           
	Slide 12: Korot olleet alkuvuoden ajan vakaat
	Slide 13: Valtiolainoissa suhteellisen vakaata
	Slide 14: Osakemarkkinat pysähtyivät ennätystasoille      
	Slide 15: Euro vahvistunut dollaria vastaan
	Slide 16: Metallien hintojen nousu rauhoittui           
	Slide 17: Suomen talous
	Slide 18: Loppuvuonna alkanut Suomen talouden elpyminen jatkuu
	Slide 19: OP Pohjolan asiakkaiden korttimaksuissa vahva tammikuu
	Slide 20: Kulutuksen kasvu piristyy tulojen nousun siivittämänä
	Slide 21: Kuluttajat luottavat omaan talouteensa, mutta luottamus Suomen taloutta kohtaan heikompaa
	Slide 22: Yritysten luottamus nousutrendillä kaikilla toimialoilla
	Slide 23: Vienti kasvanut riskeistä huolimatta, näkymä vakaa
	Slide 24: Investointien kasvu piristymässä, tänä vuonna vetoapua julkisista investoinneista
	Slide 25: Työttömyysaste korkealla, mutta työllisyys selvästi vakaampaa
	Slide 26: Asuntojen hinnat vuoden alun tasolla, pääkaupunkiseudulla heikompaa kehitystä
	Slide 27: Inflaatio hidastui prosentin vauhtiin          
	Slide 28: Julkinen vaje ei pienene vuonna 2026
	Slide 29: Suomen talouden näkymät lukuina
	Slide 30: OP:n ja muiden ennustajien ennusteita
	Slide 31: Yhteystiedot

