


Talous toipuu vaiheittain

Maailmantalous otti kolmannella neljanneksella pitkan harppauksen koronapandemian
aiheuttaman kriisin pohjilta. Useimmissa maissa kansantuote oli silti selvasti alle kriisia
edeltaneen tason. Viimeisella neljanneksella moni talous notkahtaa pandemian toisen
aallon vuoksi, mutta taman jalkeen elpyminen jatkuu verkkaisella trendilla.

» Keskuspankit jatkavat laajalti elvyttavaa politikkaa. Euroopan keskuspankki tarkastelee
politikkaansa joulukuussa, ja tulee jatkamaan epatavanomaisia politiikkatoimiaan.
Ohjauskorkoihin ei silti kosketa.

* Suomen talous kasvoi kolmannella vuosineljanneksella ennakkotietojen mukaan 2,6 %
edellisesta kvartaalista. BKT jai 4 % viime vuoden tasosta. Talous elpyy jatkossa
verkkaisempaan tahtiin. Kriisia edeltanyt taso haamottaa vasta talvella 2021-22.

 Kulutus toipui kevaan sokista nopeasti ja supistuu tana vuonna verrattain lievasti ja kasvaa
ensi vuonna kohtalaisesti. Kriisi ei ennattanyt iskea investointeihin samalla tavoin kuin
kulutukseen, mutta toisaalta elpyminen on vahaista. Vienti supistui jyrkasti kevaalla, mutta
tavaravienti on sittemnmin palautunut tammi-helmikuun tasolle. Ensi vuonna vienti kasvaa
. selvasti kuluvasta vuodesta, mutta vuoteen 2019 nahden kehitys on vaisua. o @






Covid19-tartunnat kasvaneet kiihtyvasti USA:ssa ja

Euroopassa

Covid19-tartunnat per milj. asukas °

M~ O
o o
o O

EUja U

o
o

Brasilia
Muu maailma

=N W
o o
o O

/ paivan liukuva keskiarvo

0
tammi huhti heina loka

20

Lahde: Macrobond, OP
© 0P

Euroopassa ja USA:ssa havaitut koronavirustartunnat ovat
kasvaneet kiihtyvasti ja ovat merkittavasti korkeammalla
tasolla kuin kertaakaan aikaisemmin pandemian aikana. Muilla
talousalueilla tartuntamaarat ovat pysyneet maltillisilla tasoilla.

Nopeasti kasvaneet koronavirustartunnat ovat pakottaneet
taloudet asettamaan rajoituksia tartuntojen leviamisen
estamiseksi. Rajoitukset ovat ainakin viela kevaalla koettuja
rajoituksia lievempia. Keskeisena erona on teollisuuslaitosten ja
koulujen paasaantoisesti pysyminen auki. Euroopassa on
ensimmaisia merkkeja siita, etta rajoitukset kaantavat
tartunnat laskuun.

Talouden kehitysta lyhyella aikavalilla hallitsee edelleen
koronaviruksen leviamisen aallot ja niiden seurauksena
asetetut rajoitukset. Rajoitusten purkutuessa talous jalleen
elpyy. Rokote virusta vastaan saadaan laajaan levitykseen
todennakoisesti ensi vuoden aikana, mika helpottaa
pandemian hallitsemista. Talloin viruksen vaikutus talouteen
vahitellen vaimenee. 0P @



Maailmantalouden elpyminen jatkuu hidastuvasti

. ) . »  Suurin osa talouksista toipui merkittavasti koronaviruksen
Maailman kaUDDa Ja teollisuuden aiheuttamasta talousromahduksesta vuoden kolmannella

2SS TH AP : vuosineljanneksella. BKT:n taso on kuitenkin selvasti kriisia
ostopaalllkk0|ndek5| edeltanytta tasoa alempana lahes kaikilla talousalueilla.

OStOpééllik— Merkittavana poikkeuksena on Kiina, jossa kriisia edeltanyt

taso on jo ylitetty.
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» Toipumisen nopein vaihe nayttaisi olevan ohi ja elpymista
varjostaa uudelleen merkittavasti kasvaneet
koronavirustartunnat, jotka vaikuttavat eri talouksien
elpymisen nopeuteen.
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»  Myos sektorikohtaiset erot elpymisessa ovat suuria:
teollisuus nayttaa elpyvan nopeammin kuin palvelut.
Teollisuuden elpymisen vetamana maailmankauppa onkin

38 -20.0 enaa noin 3 % kriisia edeltanytta tasoa alempana.
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17 18 19 20 21 » Kaiken kaikkiaan, synkronoidun ja nopean elpymisvaiheen
) jalkeen nahdaan aiempaa enemman eroja
Lahde: Macrobond, OP talouskehityksessa eri alueiden valilla.
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Kilnan BKT saavutti koronaa edeltaneen tasonsa

Kiinan BKT:n volyymi

105,0
« Koronavirus lahti viime vuodenvaihteessa liikkeelle
Kiinasta. Jalkikateen arvioituna Kiinan mittavat
1025 toimenpiteet olivat onnistuneita. Julkaistujen
o Toteutunut BKT . . b o
S tllas_tOJen perusteella Kiina on selvinnyt koronasta
» 100,0 hyvin.
-
g « Kiinan BKT supistui noin 10 % ensimmaisella
= 975 vuosineljanneksella edellisen vuoden lopusta. BKT
N elpyi kuitenkin jo toisella vuosineljanneksella vuoden
£ 950 2019 lopun tasolle. Myos teollisuustuotanto saavutti
o viime vuoden lopun tasonsa. Elpyminen hidastuu
- - kuitenkin kesalla nahdysta.
* Odotamme Kiinan BKT:n kasvavan tana vuonna
90.0 | Vdosien 2015 - 2019 kasvutrendin mukainen BKT keskimaarin 2 %. Ensi vuoden kasvu palautuu jalleen
’ lahemmas Kiinalle viime vuosina tyypillisia lukemia
18 19 20 kasvun ollessa 8 %.

Lahde: Macrobond, NBS, OP
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USA:n talouden elpyminen jatkuu kohtalaisesti

USA:n BKT ja vahittaiskauppa
BK
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Lahde: Macrobond, BEA, Federal Reserve Bank of St. Louis, OP
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Yhdysvaltain talous palautui harppauksella kolmannella
vuosineljanneksella. Kansantuote kuroi umpeen noin
kaksikolmasosaa alkuvuoden romahduksesta.

Elpyminen jatkuu alun pompun jalkeen verkkaisempaan
tahtiin pandemian aaltojen tahdittamana. Lahtotaso alkaa
olla kasilla ensi vuoden lopulla. BKT supistuu tana vuonna
keskimaarin 3,6 % ja kasvaa ensi vuonna 3,8 %.
Kriisin myota tyottomyys nousi ja palautui osin jyrkasti.
Huhtikuussa tyottomyys oli 14,7 %, kun lokakuussa oltiin jo
6,9 % lukemissa. Jatkossa tyottomyyden lasku hidastuu
selvasti normaalimpaan vauhtiin, joka on verrattavissa
aiempiin elpymisjaksoihin.
Talla tietamalla Joe Biden voitti vaaleissa, ja hanen
hallintonsa kadenjalki alkaa nakya politiikassa ensi vuoden
jalkipuoliskolla. Luvassa on menoelvytysta ja vakaampaa
kauppapoliittista ymparistoa.
Rahapolitiikassa ei merkittavia muutoksia viime aikoina ja
Fed jatkaa elvyttavaa rahapolitiikkaa edelleen.
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Euroalue jatkaa luovien eteenpain

Euroalueen BKT, 2015 hinnoin
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Euroalueen kolmas vuosineljannes oli odotuksia
parempi — BKT kasvoi edellisesta neljanneksesta
lahes 13 %. Loppuvuonna koronavirustartunnat ovat
kuitenkin kiihtyneet odotettua enemman, ja maat ovat
joutuneet asettamaan erilaisia rajoitustoimia.

Kasvaneet tartunnat ja asetut rajoitustoimet johtavat
todennakoisesti BKT:n supistumiseen vuoden
viimeisella neljanneksella. Kuluvan vuoden kasvuksi
ennustetaan -7 % ja ensi vuodelle 4,5 %.

Indikaattorimateriaali nayttaa, etta teollisuus karsii
toisesta korona-aallosta aiempaa vahemman.
Euroalueen teollisuuden elpymista tukee myos Kiinan
ja USA:n vahva elpyminen, joka lisaa
teollisuustuotteiden kysyntaan. Palveluissa odotamme
selvaa laskua viimeisella neljanneksella.
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Euroalueella deflaatiota lyhyella ja hidasta
Inflaatiota pidemmalla aikavalilla
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Euroalueen inflaatio oli lokakuussa -0,3 % ja ilman
energiaa seka ruokaa inflaatio oli 0,2 %. Yhdysvalloissa
inflaatio oli syyskuussa 1,4 %. Keskuspankin tarkkaan
seuraama pohjainflaatio oli syyskuussa 1,5 %.

Euroalueen hintojen laskun selittaa ALV:n laskut isoissa
euroalueen maissa. Lisaksi alhainen oljyn hinta
edelleen hidastaa inflaatiota. Hintojen laskun ei uskota
jatkuvan pidempiaikaisesti, mutta todennakaisesti
loppuvuoden ajan.

Koronaviruksen taloudelliset vaikutukset eivat nayta
nostaneen laajalti hyodykkeiden hintoja, joskin ruuan
inflaatio on jonkin verran kiihtynyt. Keskeisin viruksen
aiheuttama vaikutus inflaatioon nayttaakin olevan sita
hidastava. Inflaatio uskotaan jatkuvan positiivisena,
mutta hitaana pidemman aikaa.
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Prosenttia
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EKP:lta lisatoimia joulukuussa
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EKP viestitti edellisessa kokouksessaan, etta tulevassa
joulukuun kokouksessa rahapolitiikkaa kevennetaan
edelleen.

Arvioimme, etta EKP tulee kasvattamaan pandemiaan
littyvan osto-ohjelman (PEPP) kokoa ja kestoa. PEPP-
ohjelmaa tulee todennakaisesti kestamaan koko ensi
vuoden ajan. Lisaksi EKP tulee todennakaisesti jatkamaan
edullisia rahoitusoperaatioita (TLTRO-operaatiot) pankeille
aiottua pidempaan.

Nyt kaytossa olevien instrumenttien kaytto entista
aggressiivisemmin ei kuitenkaan kevenna rahapolitiikan
viritysta merkittavasti. Euroalueella riskittomat korot ovat
negatiiviset ja riskilliset korot [ahella kaikkien aikojen
alhaisimpia tasoja.

EKP todennakoisesti jatkossakin korostaa finanssipolitiikan
roolia suhdannepolitiikassa.
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Euroalueen korot edelleen negatiivisia

Swap -korkoja
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* Koronakriisin aikana euroalueen korot heilahtelivat
kriisin eri vaiheiden mukana. Nyt korot ovat
asettumassa laaja-alaisesti negatiivisiksi. Syyt
negatiivisiin korkoihin ovat EKP:n negatiivinen
talletuskorko ja laaja arvopaperien osto-ohjelma seka
pidemman aikavalin vaisu talousnakyma.

« Eri maturiteettien korot ovat lahentyneet toisiaan.
Tama johtuu siita, etta korkojen alaraja estaa
lyhyimpien korkojen laskun, mutta EKP:n osto-
ohjelma ja vaisu talousnakyma ovat laskeneet
pidempia korkoja.

« Koroissa ei odoteta lyhyella aikavalilla merkittavaa
18 19 20 21 muutosta.

Lahde: Macrobond, OP
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talian ja Saksan velkakirjojen korkoero kapenee

Valtionlainojen (10v) korkoja
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Lahde: Macrobond, OP
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Koronakriisin aikana ltalian valtion velkakirjan korot
ovat heilahdelleet kriisin eri vaiheiden mukana. Nyt ko.
korot ovat laskeneet kaikkien aikojen alimmalle
tasolleen. Lisaksi ltalian velkakirjojen korkoero Saksaan
on kaventunut edelleen. Syyt taman kehityksen takana
ovat EKP:n toimet, odotuksiin nahden hyva
talouskehitys ja EU:n elvytyspaketti.

Ylipaataan lahes kaikki rahoitusmarkkinoiden
riskimittarit ovat laskeneet tai normalisoituneet.
Korkotaso on keskuspankkien toimien ja vaisun
talouskuvan saattelemana erittain matala kaikkialla
kehittyvissa talouksissa.

USA:ssa pidemmat korot ovat kuitenkin reagoineet
talouden elpymisodotuksiin ja nousseet lahelle
prosentin tasoa.
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Rokoteuutiset nostivat osakekursseja

Osakeindeksien kehitys

Yhdysvallat, S&P 500
Suomi OMX Helsinki
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Osakemarkkinoilla on nahty suhteellisen rajuakin
heiluntaa, kun positiiviset ja negatiiviset nakemykset
talouskehityksesta ovat vuorollaan ajaneet
markkinoita.

Erityisesti uutiset toimivista rokotteista koronavirusta
vastaan ovat nostaneet markkinoita. Toisaalta taas
heikentyva koronavirustilanne on painanut markkinoita
aika-ajoin. Hyvat uutiset ovat saaneet paapainon viime
viikkoina ja osakekurssit nousuivat USA:ssa kaikkien
aikojen ennatykseen.

Uutiset toimivista rokotteista ovat erityisesti nostaneet
osakekursseja sektoreilla, joita koronavirus on painanut
pahiten. Samalla viruksesta hyotyneet sektorit ovat
kehittyneet verraten alavireisesti.
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Euro jatkaa vakaana dollaria vastaan

Euron arvon kehitys
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Euro on nopean kesan vahvistumisen jalkeen
stabiloitunut hieman alle 1,20 tason. Euron
nopeaan vahvistumiseen kiinnitti huomiota myos
EKP, joka piti nopeaa vahvistumista
huolestuttavana.

Ruotsin kruunu on vahvistunut vasten euroa
noin 8 prosenttia viime kevaasta. Osaltaan tama
johtuu Ruotsin odotuksia paremmasta
taloustilanteessa. Lisaksi riskinottohalukkuuden
kasvaminen tukee pienimpia valuuttoja.
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Oljyn hinta vakautunut heilahteluiden jalkeen
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Oljyn hinta on heilahdellut rajusti pandemian aikana. Viime
aikoina oljyn hinta on kuitenkin pysytellyt 40 dollarin
tuntumassa barrelilta.

Talouden elpyminen hiljalleen voi nostaa myos 6ljyn hintaa
kysynnan kasvaessa. Oljyn hinnan merkittavat
nousupaineet ovat kuitenkin vaatimattomat, koska oljyn
tarjontaa pystytaan helposti kasvattamaan nykyisesta.

Markkinoiden odotukset talouden elpymisesta ovat
tukeneet huomattavasti raaka-aineiden hintoja. Myos
Kiinan talouskasvun elpyminen on nostanut raaka-
aineiden hintoja.
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Talous elpyy vaiheittain

e Suomen talous kasvoi kolmannella

BKT ja tuotannon kuvaaja vuosineljanneksella ennakkotietojen perusteella
1125 110 2,6 % edellisesta kvartaalista ja supistui 4 %

’ BKT vuoden takaisesta.
91100 108 Taman hetkisen tiedon valossa kevaall
< alkaneen jyrkan pudotuksen pohja nahtiin
L0 107,5 106 alkukesasta. Elpyminen on sujunut melko

- .
S 105.0 104 % odotetulla vauhdila,
= * Vuoden viimeisella neljanneksella elpymisen
*=102,5 ke 102 odotetaan hidastuvan. Koronan toinen aalto ei
= uukausikuvaaja kuitenkaan nayta aiheuttavan kevaan kaltaista
=100,0 100 romahdusta.
97,5 98 * Ennusteen riskit ovat kuitenkin tasapainossa.

Uusia ongelmia voi ilmaantua ja toisen aallon

15 16 17 18 19 20 21 vaikutus voi olla pelattya pahempi. Rokote tai
Lihde: Macrobond, StatFin, OP odotettua heikompi toinen aalto mahdollistavat
paremmankin kehityksen
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OP:n korttidatan perusteella yksityinen kulutus
on syksylla pysynyt vakaana

Yksityinen kulutus ja havaitut koronavirustartunnat

115 Ve Raviftoay Kulutus, vas. 350 ¢ OP:n maksukorttidatan avulla arvioituna
110 300 yksityinen Kulutus on pysynyt syksyn aikana
vakaana. Viime aikoina havaitut
g 105 _ 250 T koronavirustartuntatasot eivat nayta
i 100 avataan 500 = vaikuttavan kulutukseen merkittavasti.
(ju g— «  Syksylla nousseet tartunnat eivat ole nakyneet
o 95 150 ; kotitalouksien kayttaytymisessa samalla tavalla
é %0 Havaitut tartunna 100 %_ kuin kevaalla.
= 5 Ylipaataan, kulutukseen on kriisin aikana
S 85 : 50~ vaikuttanut seka rajoitusten asettaminen etta
30 e 0 niiden poistuminen,__mutta myos
aukioloa koronaviruksen leviaminen.
7 5 rajoitetaan _ 5 0

maalis touko heina Syys marras
20

©® 0p Lahde: Macrobond, OP oP @
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Syksyn “koronavirusaallon” vaikutukset
kevatta rajatumpia

OP:n maks
25

ukorttidata: alaerien vaikutus kokonaismaksujen kehitykseen

20 -
¢ OP:n maksukorttidatan alaerista nahdaan, etta
syksylla kasvaneiden koronavirustartuntojen

vaikutukset kohdistuvat huomattavasti
pienempaan osaan sektoreita kuin kevaalla.

15

10

* Syksylla alamaissa yha ovat matkailuun ja
ravintoloihin liittyva kulutus. Kevaankaltaista laaja-
alaista kulutuksen laskua ei kuitenkaan ole

Poikkeama viikkojen 8-11 keskiarvosta, %

[ Matkustaminen R
-10 - I I Palvelut ja tavarat . nahtavissa.

[ IPolttoaine ja autoilu . oo .
15 | I Ruokakauppa . * Lokakuussa ravintoloihin asetetut rajoitukset
2 E’;’d?”tkﬂ“f”s‘“sia elektroniikka nakyivat niihin liittyvan kulutuksen hienoisena
- B avintola —

it laskuna.

_25 1 1 1
Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov

2020
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Kaupan elpyminen tasaantunut kesan jalkeen

Kulutus ja vahittaiskauppa , , )
Kaupan myynti kasvoi syyskuussa 1,4 % viime

s 75
< Yksityinen kulutus ygoden syyskuuhun verratturla. Kaupan
S 50 lilkevaihto oli syyskuussa 0,7 % viime vuoden
E vastaavaa ajankohtaa matalammalla.
I 2.5 «  Myynti kasvoi syyskuussa kaikilla
00 vahittaiskaupan toimialoilla autokauppaa
% lukuun ottamatta. Liikevaihto kasvoi auto- ja
9 =25 U tukkukauppaa lukuun ottamatta.
I 50 Vahittaiskaupan liikevaihto kasvoi 3,4 % ja
é ’ | - myynti 3,7 % vuoden takaisesta.
S -75 Vahittaiskaupan maara «  Kaytettavissa olevien indikaattorien perusteella
s 100 pl. moattoriajoneuvot | tavaroiden ja palvelusten myynnin taso on

e kokonaisuutena jo koronaa edeltaneella

08 10 12 14 16 18 20 22 tasolla.

Lihde: Macrobond, StatFin, OP *  Joidenkin palveluiden, kuten matkailun ja

yleisotapahtumien osalta, koronan vaikutukset
© 0P nakyvat yha selvasti. 0P @
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Kuluttajien luottamus laskussa — luottamus
kuitenkin viimevuotisilla tasoillaan

Kuluttajien luottamus

Saldoluku
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Kuluttajien luottaamusindikaattor
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Kuluttajien luottamus heikkeni lokakuussa
indikaattorin ollessa -6,9.
Luottamusindikaattori on kuitenkin selvasti
kevaan lukemia korkeammalla.

Seka luottamus Suomen talouteen etta omaan
talouteen heikkenivat hieman syyskuusta.
Luottamus omaan talouteen on kuitenkin yha
kohtalaisella tasolla.

Kuluttajien luottamus heikkeni jo ennen
koronaa ja taman hetkinen luottamuksen taso
on jotakuinkin sama kuin vuosi sitten.

Kuluttajien omaa taloutta tukevat matala
inflaatio, jo ennen kriisia paaosin sovitut
palkankorotukset seka mahdollisuus
lyhennysvapaisiin.
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Teollisuuden luottamuksessa hienoista

piristymista

Yritysten luottamus

PqWeuH

Saldoluku

Teollisuus

-50
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Lahde: Macrobond, EK, OP

Teollisuusyritysten luottamus parani hieman
lokakuussa. Luottamus on kuitenkin selvasti
pitkan aikavalin keskiarvon alapuolella.

Palveluyritysten luottamus pysyi syyskuun
tasolla. Korona osui selvasti eniten palvelualojen
luottamukseen kevaalla.

Rakennusalaan korona on vaikuttanut pelattya
vahemman. Luottamus laski kuitenkin kevaalla,
eika se ole viela aivan saavuttanut pitkan
aikavalin keskiarvoaan.
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Palveluvienti heikkoa tavaravienti selvinnyt
vahemmalla

Suomen tavara-ja palveluvienti
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Suomen viennille merkittavilla alueilla talouden
toipuminen on jo alkanut. Viennin pohja osuikin
talla eraa toiselle kvartaalille.

Tammi-syyskuussa tavaraviennin arvo laski 15,2
% vuoden takaisesta. Globaali investointien
vahentyminen on iskenyt Suomen tavaravientiin
tuntuvasti.

Aikaisemmissa kriiseissa palveluvienti on tukenut
vientia. Nyt kasilla oleva kriisi on kuitenkin tassa
suhteessa erilainen, ja palveluviennin lasku
nayttaa talla hetkella olevan tavaravientia
jyrkempaa.

Vienti supistuu tana vuonna kokonaisuutena 9 %,
ensi vuonna vienti elpyy 7,3 % vauhdilla.
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Vaihtotase lahes tasapainossa

Kauppa- ja vaihtotase
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Suomen vaihtotaseen 12 kuukauden liukuva
keskiarvo on ollut tana vuonna lahella
tasapainoa usean alijaamaisen vuoden jalkeen.
Syyskuussa vaihtotase oli 0,1 miljardia
ylijaamainen.

Tavanomaisesti globaalit taantumat
heikentavat Suomen ulkoista tasapainoa. Nyt
nayttaisi kuitenkin olevan toisin, ja vaihtotase
on tana ja ensi vuonna vain hieman
aljaamainen.

Korona vaikuttaa tuntuvasti viennin lisaksi
myos tuontiin. Alkuvuoden kauppatase on
kaantynyt ylijaamaiseksi, myos 12 kuukauden
summa on pysytellyt ylijaamaisena.
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Rakentaminen ollut mvestointien valopilkku

Investoinnit alaerittain
| | | | | | | |

Aineettomat investoi
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Koronaviruksen aiheuttama kriisi vaikuttaa
negatiivisesti myos investointeihin. Talouden
heikko nakyma lykkaa joitain investointeja
myohempaan.

Rakennusteollisuuteen koronan vaikutukset
tulevat todennakoaisesti hieman viiveella.
Kuitenkin kaiken kaikkiaan rakentaminen on
selvinnyt koronakevaasta hyvin.

Kone- ja laiteinvestoinnit kehittyivat viime
vuonna heikosti, ja odotamme vaisuuden
jatkuvan tana vuonna.

Julkiset investoinnit tukevat investointien
kehitysta.

Kokonaisuutena investoinnit supistuivat tana
vuonna 4,5 %.
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Teollisuustuotannon heilahtelut olleet verrattain

plenia
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Lahde: Macrobond, StatFin, DESTATIS, SCB, OP

Teollisuuden tyopaivakorjattu tuotanto ol
syyskuussa 6 prosenttia pienempi kuin
vuoden 2019 syyskuussa. Koko
alkuvuoden tuotanto oli 3,5 %
vuodentakaista matalammalla.

Esimerkiksi Saksaan tai Ruotsiin
verrattuna Suomen teollisuustuotanto
laski kevaalla maltillisesti, mutta myos
elpyminen on ollut maltillisempaa.

Autoteollisuuden ongelmat koronan
aikana nakyvat etenkin Ruotsin ja Saksan
tuotannossa, mika selittaa osin suurta
eroa kehityksissa. Etenkin Ruotsissa
elpyminen on kuitenkin ollut vauhdikasta.
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Tyottomyyden nousu jaa maltilliseksi

Tyollisyys- ja tyottomyysaste
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

© QP

Kevaan lomautuspiikki suli osin kesalla.
Pahimmillaan kokoaikaisesti lomautettuja oli
noin 170 tuhatta. Syksylla lomautettujen
maara on ollut hieman alle 60 tuhatta, joka on
kuitenkin noin 40 tuhatta enemman kuin
ennen Kriisia.

Tyovoimatutkimuksen mukaan tyollisten
maara oli kevaalla pahimmillaan 96 tuhatta
henkea vuoden takaista pienempi. Tyollisyys
kaantyi kuitenkin kesalla nousuun ja
tyollisyysaste nousi kevaan 70,2 prosentista
syyskuussa /71,9 prosenttiin.

Tyottomyysasteen nousu pysyy maltillisena.
Tyottomyysaste nousee tana vuonna noin
prosenttiyksikon viime vuodesta ja pysyttelee
noin 8 prosentissa ensi vuonna.
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Inflaatio hidasta edelleen

Kuluttajahintaindeksi, hyodykeryhmia

*  Kuluvana vuonna inflaatiota on hidastanut
7 A oljyn hinta. Oljyn hinnan lasku on seurausta
[V‘\ . . _ koronaviruspandemiasta.
.5 ™ Asurninen ja energia . En%agkftiledon perusteella lokakuun inflaatio
g Krrhattaiahinnat oli 0,2 %. llman verojen korotuksia inflaatio
2 3 s bk A olisi ollut negatiivinen.
§ \ | — ¢ Odotamme Suomen kuluttajahintojen
E 1 \ — nousevan tana vuonna keskimaarin 0,4 % tana
: \V vuonna.
-1 v « Inflaatio pysyttelee nollan tuntumassa ensi
Elintarvikkeet vgoden alkupuoliskon, jonka jalkeen energian
-3 - hinnan vuosimuutoksen nousu nostaa

inflaation prosentin tuntumaan.

Lihde: Macrobond. StatFin. OP «  Energian hinnan vuosimuutokset tuovat
ande. Macrobond, Statrn, runsasta heilahtelua ensi vuoden inflaatioon.
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Asuntomarkkinoiden menoon korona el juuri

vaikuta

Vanhojen osakeasuntojen hinnat
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Asuntokauppa vaheni kevaalla tuntuvasti
ihmisten lykattya asuntojen myymista
tulevaisuuteen. Myas rajoitustoimet itsessaan
vahensivat asuntokauppaa.

Viimeisimpien tilastojen perusteella
kauppamaarat palautuivat kesalla koronaa
edeltaneille tasoilleen.

Asuntojen hinnoissa korona ei ole nakynyt
kaytannossa lainkaan. Alueiden valinen hintojen
eriytyminen on jatkunut myos tana vuonna.

Odotamme asuntojen hintojen nousevan tana
vuonna koko maassa keskimaarin prosentin.
Nousua vetaa paakaupunkiseutu ja suuremmat
kasvukeskukset. Ensi vuonna asuntojen hinnat
nousevat 1,5 %.
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Julkinen vaje supistuu hieman ensi vuonna

JUlkisen talouden tasapaino ja velka . jykisen talouden vaje paisuu tana vuonna
70 suurimmaksi sitten vuoden 1994. Toisella

- /aluaama yasen ast. ) 7 vuosineljanneksella alijgama oli 6,3 % suhteessa
i BKT:hen.
III IIII ¢ Julkinen velka kasvaa tana vuonna 68 prosenttiin,
-2,5
-50 tayttavat luvatut maarat. Vaikutukset tulevat pitkalla
’ _ aikavalilla.
-7.5 velja, olk-—pst. 30 Yrityksille tai kotitalouksille ei kohdistettu merkittavia
00 05 10 15 20 heikennyksia.

e eika kaannetta parempaan ole luvassa ensi vuonna.
50 3 Ensi vuonna alijaama pienenee tasta vuodesta 4,5
o
r—'—
Q

0,0

prosenttiin suhteessa kansantuotteeseen.

% BKT:sta

« Hallitus esitti tyollisyystoimia, joiden vaikutusarviot

Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Suomen talouden nakymat lukuina

OP:n suhdanne-ennuste, Marraskuu 2020

Arvo, mrd. €
Kysynta ja tarjonta, maaran muutos, % 2019° 2018° 2019 2020e 2021e
Bruttokansantuote 240,6 1,5 11 -4,0 3,0
Tuonti 95,9 5,4 3,3 -7.4 6,7
Vienti 96,7 1,7 7,7 -9,0 7.3
Kulutus 181,4 1,7 0,9 -11 2,5
- yksityinen 126,0 1,9 0,9 -2,0 3,0
- julkinen 55,3 1,6 1,1 1,0 1,5
Investoinnit 57,5 3,9 -1,0 -4.,5 1,8
Muita keskeisia ennusteita 2018 2019 2020e 2021e
Kuluttajahintojen muutos, % 1,1 1,0 0,4 0,8
Ansiotason muutos, % 1,7 2,1 1,8 2,5
Tyottomyysaste, % 7.4 6,7 7,8 8,0
Vaihtotase, % BKT:sta -1,7 -0,5 -0,3 -0,5
Julkisyhteisojen ylijaama, % BKT:sta -0,9 -1,0 -6,5 -4.,5
Julkisyhteisojen velka, % BKT:sta 59,6 59,3 68,0 70,0

Lahteet: Tilastokeskus ja OP
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Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

OP:n ja Seurattavien ennustelaitosten ennusteita

BKT, volyymin muutos, % 2020 2021
oP -4,0 3,0
Suomen pankki -4,7 2,7
VM -4,5 2,6
Etla -4,5 3.2
PTT -4,0 3,0
EU -43 29
IMF -4,0 3,6

Tyottomyysaste, %
oP 7.8 8,0
Suomen pankki 9,0 9.3
VM 8,0 8,2
Etla 81 7.9
PTT 8,0 8,0
EU 7.9 7,7
IMF 8,4 8,6
Julkaisuajat
OP 16.11. PTT 15.9.
VM 5.10. EU5.11.

Investoinnit, volyymin muutos, % 2020 2021
OP -4,5 1.8
Suomen pankki -9,2 -1,0
VM -4,7 0
Etla -3,4 0,7
PTT -3,5 2
EU -51 3.7
IMF

Inflaatio, %
oP 0,4 08
Suomen pankki 0,5 0,9
VM 0,4 1,2
Etla 0,5 13
PTT 03 0.8
EU 0,4 11
IMF 0,7 1,3

IMF 13.10. Etla 14.9.
Suomen pankki 9.6. (BKT ja inflaatio 14.9.)
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